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RESUMEN EJECUTIVO

El plan de negocios propone una nueva perspectiva en el sector inmobiliario, centrada
en una demanda emergente que no busca compromisos a largo plazo, como créditos

hipotecarios de mas de 20 afios, y dirigida a quienes no tienen una cuota inicial.

La tesis divide la ejecucion en tres etapas: la primera desarrolla un proyecto
inmobiliario estdndar, con un presupuesto que incluye costos de terreno y construccion,
excluyendo comisiones de venta y reduciendo significativamente los gastos en publicidad,

dados los intereses del pablico objetivo.

En esta primera etapa, de 24 meses (4 para gestion y compra del terreno, 4 para
desarrollo del proyecto y 16 para construccion), se generaran flujos de egresos, cubiertos
por un fondo de inversion. Este fondo, gestionado por una entidad privada que recauda
equity de inversionistas, busca rentabilizar los fondos. En Per(, destacan en el mercado
inmobiliario fondos como Grupo Coril, Credicorp Capital, Faro Capital, Larrain Vial, Fibra

Prime Capital y Frontal Trust Capital, entre otros.

Posteriormente, se debe mencionar la segunda etapa, que inicia en el mes 25 con el
arrendamiento de los productos de la primera fase, generando ingresos para cubrir costos
operativos, mantenimiento y administracion. Esta fase, de 60 meses, permitira madurar el

flujo de ingresos, el stock alquilado y la revalorizacion del activo para la etapa siguiente.

En la dltima etapa, se contempla la venta del activo final en el mes 85, momento en el
que ya ha generado flujos sostenibles, usados como instrumento para ofrecer a una empresa

administradora de seguros que busca rentabilizar sus fondos con bajo riesgo.

Estas 3 etapas generan flujos netos, los cuales son fuente para calcular la tasa de
rentabilidad del negocio completo. Las tasas requeridas para el ingreso de los fondos de
inversion son en promedio de 16 a 17 %; esta tasa es mayor a la tasa que exigen las
aseguradoras, que son las compafiias que compran el activo en la etapa 3 (10.25%); ya que

son las que asumen el riesgo de toda la gestion del proyecto integral.

Se identifican los roles por participante para dar soporte al resumen ejecutivo:



Inversionista inicial (fondo de inversion): aportante de capital para financiar la primera
etapa del negocio; estas instituciones, presentes en Perl, valoran las inversiones

inmobiliarias por su bajo riesgo y su respaldo en activos reales.

Empresa administradora: constituida por los autores de esta tesis y gestionard,
administrara controlara las inversiones de los fondos; ademéas cuenta con experiencia en

gestion de proyectos inmobiliarios y rubro construccion.

Empresa a constituir: entidad que materializara el proyecto, con los inversionistas
como accionistas y la empresa administradora como proveedor; dispone de un presupuesto
para la obra, gastos del proyecto y publicidad, detallado en el capitulo VI1II; estara sujeta a

auditorias internas y externas, ademas de reportes y directorios trimestrales.

Empresa de construccion: proveedor contratista que la empresa a constituir subcontrata

para la ejecucion de la obra, se trabajara bajo el régimen contractual de suma alzada.

Empresa aseguradora: representa el cliente institucional que comprara el activo con los
flujos de alquiler al fin del proyecto, buscando rentabilizar a bajo riesgo y a largo plazo la

cartera de ahorros que mantiene.

Este plan de negocio describe los pasos y estrategias para invertir en una nueva
empresa, gestionada mediante una empresa administradora creada para este proposito. La

rentabilidad es esencial, ya que su viabilidad determinara la formacién del circulo logistico.
A continuacion, el resumen del negocio que activara los roles y negocios paralelos:

El proyecto propone un plan de negocio para una inmobiliaria enfocada en el alquiler
de viviendas multifamiliares para el segmento A/B en Lima, dirigido a jovenes
profesionales de 25 a 45 afios. Ofrece soluciones habitacionales flexibles y cercanas a zonas
clave como Miraflores, San Borja, Barranco, San Isidro y Surco. A diferencia de los
modelos tradicionales centrados en la venta, se enfoca en generar flujo de caja mediante

alquiler para luego vender el activo a inversores institucionales.

Para alcanzar los objetivos de cada etapa, se analiz6 el entorno macroeconémico y el

sector inmobiliario local e internacional, identificando oportunidades y amenazas para el



proyecto. En Lima, la demanda de alquileres aumentd por el alza de créditos hipotecarios
y la preferencia de jovenes profesionales por alquilar, alineandose con mercados como
Estados Unidos, Europa y Chile, donde los proyectos multifamiliares han prosperado,

respaldando la viabilidad del modelo en Perd.

El estudio de mercado fue esencial para entender al pablico objetivo y definir la
propuesta de valor del proyecto. Las encuestas indicaron que los arrendatarios potenciales
valoran la ubicacion, el tamafio de los departamentos (60 a 80 m?) y areas comunes bien
mantenidas. Ademas, el modelo de negocio atrae a quienes prefieren no adquirir una
propiedad con crédito hipotecario, ya sea por falta de cuota inicial o por buscar mayor
flexibilidad financiera y geogréfica.

El modelo financiero se enfoca en una inversion a largo plazo que combina la gestion
inicial de un proyecto inmobiliario para alquiler con la posterior venta del activo a
inversores institucionales como fondos de inversién y aseguradoras. Este enfogque permite
obtener retornos estables y predecibles, apreciados en mercados volatiles. El analisis
muestra que el proyecto es viable, con un VAN positivo de S/ 123,396 y una TIR del 16.6%,
indicadores que destacan su capacidad para atraer capital y generar rendimientos.

La gestidn efectiva de recursos es clave para el éxito del proyecto, desde la adquisicion
de terrenos y permisos hasta la supervision de arrendamientos. Un gestor inmobiliario con
experiencia en multifamiliares sera esencial para cumplir plazos y maximizar ingresos. El
proyecto es viable y prioriza la sostenibilidad mediante tecnologias innovadoras y
certificaciones LEED y/o EDGE, reduciendo el impacto ambiental y alinedndose con la

demanda de inversores que valoran la responsabilidad ambiental.

En conclusion, el plan de negocio ofrece una solucion financiera sélida para el mercado
inmobiliario de Lima. Con flujos de caja sostenibles y la venta a largo plazo del activo, el
proyecto apunta a un segmento en crecimiento y a generar retornos significativos. La
adopcion de préacticas sostenibles y una gestion eficiente aseguran su rentabilidad y

contribucion al desarrollo urbano de Lima, alineandose con tendencias globales.

Resumen elaborado por los autores.



CAPITULO I. INTRODUCCION
1.1. Tipo de Investigacion

El presente trabajo de tesis por su estructura, composicion y naturaleza es denominado
un plan de negocios, debido a que principalmente se trata de analizar las caracteristicas y
evaluar la puesta en marcha en funcion a alcances y rentabilidad del modelo de negocio

que se presentara en los siguientes capitulos.
1.2. Tema

PLAN DE NEGOCIO PARA EL DESARROLLO DE UNA EMPRESA DE
ALQUILER Y VENTA DE VIVIENDAS MULTIFAMILIARES DIRIGIDOS AL
NIVEL SOCIO ECONOMICO (NSE) A/B.

El proyecto se enfoca en ingenieria, promocion inmobiliaria y finanzas con un enfoque
social-urbano y comercial. Consiste en crear una empresa que desarrolle proyectos
inmobiliarios para alquiler en una primera etapa, y luego venda el edificio completo en
distritos como Miraflores, San Isidro, Barranco, San Borja y Surco. El publico objetivo son
personas de 25-45 afios, solteros o casados, sin acceso a crédito hipotecario o cuota inicial,
que buscan vivir cerca de sus actividades. Tras generar flujos de alquiler sostenidos, el
edificio se vendera a inversionistas institucionales como fondos de inversion o AFPs,
interesados en inversiones de bajo riesgo y largo plazo. A diferencia de proyectos
convencionales que venden unidades individuales, este plan busca generar flujos solidos

antes de la venta a inversionistas.
1.3. Objetivos
1.3.1. Objetivo General

Elaborar un plan de negocio para la puesta en marcha de una empresa inmobiliaria
dedicada al alquiler de viviendas en edificios multifamiliares y posterior venta del activo a

inversores institucionales en busca de flujos a largo plazo.



1.3.2. Objetivos Especificos

Realizar un analisis de entorno para determinar oportunidades y amenazas asociadas
al sector de construccion inmobiliario. Asi como la elaboracion de un estudio de mercado
que permita primero determinar por el lado de la oferta, la evaluacién de las caracteristicas
de las viviendas y la competencia considerando las tendencias del mercado inmobiliario y
segundo, por el lado de la demanda, determinar las preferencias del publico objetivo para
definir su perfil y la basqueda de aceptacion de la propuesta de valor existiendo dos grupos
de clientes, los arrendadores identificados como profesionales sin posibilidad de comprar
un departamento porque no cuentan con la cuota inicial y/o porque no quieren asumir la
obligacion ni la permanencia que demanda un crédito hipotecario y los clientes
institucionales compradores de activos, que vienen hacer las empresas compafiias de
seguros, fondos de inversion o instituciones administradoras de fondos de pensiones en

busca de inversiones a cambios de flujos a largo plazo con poco riesgo.

Forman también parte de los objetivos especificos, la elaboracién de un plan
estratégico de la empresa inmobiliaria, el desarrollo de los planes de marketing, ventas,
operaciones, tecnologia, y el plan econdmico como financiero., la realizacion de la
evaluacion del flujo de caja descontado para determinar la viabilidad del plan de negocio y
la elaboracion de un anélisis de riesgos que incluya las acciones que permitan mitigar y

controlar incertidumbres.
1.4. Alcances

El actual trabajo de investigacion busca determinar la viabilidad de la constitucion y
funcionamiento de una empresa inmobiliaria dedicada a la promocion de proyectos de
edificacion para alquiler de departamentos y posterior venta del edificio construido. El

proyecto de investigacion planteado se puede dividir en 3 partes.

La primera, conseguir inversores que financien el desarrollo del proyecto de ingenieria
que se inicia con la identificacion y seleccion de un terreno, los requisitos necesarios para
la obtencion de las licencias de construccion municipales, la elaboracion de un proyecto de

arquitectura e ingenieria segun la definicién del producto final. Adicionalmente, el proyecto



propuesto considera los costos asumidos para la construccion.

La segunda parte, aquella en donde los flujos de ingresos que el proyecto podria

generar a través de alquileres de las unidades inmobiliarias durante un periodo definido.

La tercera parte, corresponde a la venta potencial del activo total a un cliente

corporativo institucional (fondos de inversion, compariia de seguros, etc.).
1.4.1. Alcance Geografico

El alcance geografico debe ser entre los distritos donde hay mayores movimientos de
jévenes profesionales, debido a sus centros de trabajos, casa de estudios e incluso zonas
esparcimiento como centro comercial y/o locales nocturnos. En ese sentido, se considera
como alcance geogréfico pertinente a los distritos de Lima que cumplan con esas

condiciones como son: Miraflores, San Isidro, Barranco, Santiago de Surco y San Borja.
1.4.2. Alcance Demografico

El alcance demogréafico debe ser a los jovenes profesionales, solteros y/o casado de
edades aproximadas de 25 a 45 afios, que no necesariamente puedan calificar a un crédito
hipotecario, que tengan la necesidad de vivir cerca a sus centros de trabajos o lugares que

concurren.
1.4.3. Alcance Sectorial

El proyecto se enmarca en el sector de construccion, inmobiliario y alquileres. Dadas
las caracteristicas del sector, los resultados de la presente investigacién no podran ser

directamente extrapolados a proyectos dirigidos a otros sectores de la economia.
1.4.4. Alcance Temporal

El proyecto se extiende hasta 2032, afio en que se venderan los flujos al inversionista
institucional, tras 2 afios de construccién y 5 de gestion de arrendamiento. Se ha realizado
un analisis de rentabilidad que incluye flujos hasta 2041 y flujos perpetuos para calcular la

rentabilidad del activo. La empresa propuesta brindard soporte administrativo, contable,



financiero y de gestion de proyectos, para que los fondos de inversion puedan desarrollar
el proyecto completo y reducir riesgos por falta de experiencia.

1.5. Definicion del producto
1.5.1. Benchmark a Nivel Nacional

Este modelo de negocio ya ingresé al mercado local, de manera conservadora ya se
tienen 3 proyectos a cargo de 2 empresas como son CCL Group y Parque Arauco, las cuales
cuentan con proyectos el cual lo denominan Multifamily, los cuales se describen en la tabla
1.1

Tabla 1.1

Proyectos Multifamily en marcha afio 2024

Inversion

Promotora Distrito Direccion N° de Pisos N°de Dptos )
(millones USD)
CCLA Group San Isidro Av Juan de Arona 10 160 S16M
CCLA Group Miraflores  Av. Ricardo Palma 22 280 S$S35M
Parque Arauco Miraflores Av. La Mar 13 141 S16M

Nota. Fuente, Binswanger Peru, Semana Econdémica Peru.

Con respecto a la tabla anterior se puede comentar que actualmente se encuentran en
operaciones el proyecto en la Av. Juan de Arona de la empresa CCLA Group,
manteniéndose aun en la etapa de construccion los proyectos en Av. Ricardo Palma vy el

proyecto de Parque Arauco en Av. La Mar.

El proyecto mas ambicioso hasta el momento en desarrollo en el mercado local esta
ubicado en la Av. Ricardo Palma de CCLA Group con una inversion aproxima de USD 35

millones.
1.5.2. La idea del Proyecto

El proyecto inmobiliario se enfoca en departamentos orientados al alquiler, disefiados
bajo los parametros municipales especificos de cada distrito. Estos departamentos

destacaran por la inclusion de areas comunes, tanto a nivel de las unidades como del



edificio, maximizando la experiencia de los residentes

El producto tiene que estar dirigido a personas solteras 0 parejas jovenes que
generalmente no puede comprar un departamento porgue no cuenta con la cuota inicial y/o
simplemente no pretenden asumir aun la obligacion ni la permanencia que demanda un

crédito hipotecario a 20 o 25 afios.
1.6. Contribuciones

La contribucion principal de este proyecto es sustancialmente practica. Se busca
desarrollar una idea de negocio real, que pueda ser ejecutable y aporte a la sociedad en el
corto plazo y que pueda efectivamente brindar una rentabilidad atractiva para iniciar una

empresa inmobiliaria sostenida en el tiempo.
1.7. Antecedentes

En esta seccion se presentardn dos tipos de antecedentes. En primer lugar, se
describiran ciertos antecedentes contextuales asociados al mercado meta al que se dirige la
idea de negocio planteada. En segundo lugar, se definiran algunos antecedentes
conceptuales claves que se consideran necesarios para el mejor entendimiento de este

proyecto de investigacion.
1.7.1. Antecedentes Contextuales

En esta seccion se analizara el contexto del mercado de alquiler de viviendas en Lima
metropolitana, asi como los precios promedio de alquileres; ya que esto brinda informacién

acerca de los impactos potenciales en el desarrollo de este proyecto.

En la tabla 1.2 se puede observar la proporcion del total de viviendas en situacion de
alquiler de los distritos considerados en el estudio; de los cuales se podréa observar que en
su mayoria al menos la cuarta parte del total de viviendas es alquilada en incluso llega hasta
el més del 30% de viviendas en situacion de alquiler en los distritos de Miraflores, Lince y
Surquillo.



Tabla 1.2

Porcentaje del total de viviendas alquiladas por distrito

Viviendas alquiladas por distrito

Miraflores 33.9%
San Isidro 24.6%
San Borja 21.4%
Santiago de Surco 27.5%
Jesus Maria 26.7%
Lince 35.5%
Surquillo 36.5%

Nota. Fuente, Reporte de estadisticas y mapas de Lima Metropolitana segln censo 2017
PUCP.

Este potencial de demanda se intensifica si se considera el alza del costo del crédito
hipotecario en los Ultimos 3 afios el cual representa el costo para la adquisicién de una

vivienda nueva, tal como se observa en la figura 1.1.

Figural.l

Evolucidn de tasas de interés promedio de créditos hipotecarios MN

Evolucion de Tasas de Interes Promedio de Creditos
Hipotecarios MIN
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Nota. Fuente, Boletin de evolucién de sistema financiero, Superintendencia de bancay
Seguros.

La grafica 1.1 muestra la evolucién de las tasas de interés promedio de los créditos
hipotecarios en moneda nacional (MN) desde septiembre de 2020 hasta septiembre de

2023, mostrando una tendencia ascendente que se situaba en un 7% hasta septiembre de



2022 con aproximadamente 10%, posteriormente ingresa a un periodo de estabilizacion
hasta septiembre de 2023, las tasas se estabilizan y mantienen un nivel constante alrededor
del 10%. Finalmente, un aumento en las tasas de interés implica mayores costos para los
consumidores que deseen adquirir vivienda a traves de créditos hipotecarios, lo cual podria

afectar la demanda de nuevos créditos o la capacidad de pago de los deudores actuales.

Otro factor importante que forma parte del contexto en que se desarrolla el sector es el
precio actual de los alquileres en cada distrito donde se plantea aplicar este proyecto:

Tabla 1.3
Precio promedio anual US$ por metro cuadrado de alquileres de viviendas en distritos

Cuadro 6

ALQUILER ANUAL EN US$ por m2 "/
2018 - IT__2019-UIT__ 2020 -UIT__ 2021 -IIT__ 2022 -IIT_|_2023-1T 2023 -UT___ 2023 -IIT__ 2023 -IVT__ 2024 -1T___ 2024 -IIT

Barranco 144 143 148 116 125 128 120 129 129 131 134
Jesus Maria 100 102 9 89 93 99 105 101 102 104 106
La Molina 73 76 74 72 75 76 78 82 80 80 76
Lince 112 115 112 92 103 108 105 104 108 113 103
Magdalena 93 98 106 90 100 101 102 103 101 102 104
Miraflores 124 120 126 106 11 119 115 118 114 118 120
Pueblo Libre 97 91 98 78 79 83 84 93 92 89 93
San Borja 93 94 98 86 94 91 97 94 92 95 106
San Isidro 115 17 120 94 134 119 123 118 124 127 133
San Miguel 89 84 84 78 84 83 83 86 82 85 83
Surco 93 95 91 79 84 88 86 90 88 88 87
Surquillo 98 115 114 91 95 96 102 105 104 104 101
Promedio? 103 104 106 89 98 99 100 102 101 103 104

Fuente: Urbania. Elaboracion propia.
1/ Los valores han sido calculados tomando en cuenta las direcciones y caracteristicas de las medianas
2/ Promedio simple de los 12 distritos.

BCRPData/NEINM202406C6
Nota. Fuente, Notas de estudios del BCRP no. 61 setiembre 2024

Lo que se puede apreciar en la tabla 1.3 que los precios mas elevados para alquilar
viviendas se encuentran en los distritos de Barranco, San Isidro, Miraflores y San Borja;
justamente los distritos principales donde se esta enfocando el desarrollo del producto

Multifamily, lo que da mayor potencial rentabilidad al negocio.

Ademas, se debe analizar la situacion actual del sector construccion segun el BCRP
(2024), el producto bruto interno de la construccion al mes de junio 2024 se proyect6 a
3.2%, valor por debajo al obtenido en el primer trimestre del mismo afio. Para el 2025 el
BCRP prevé un PBI del sector construccion en el rango de 3.4% como se puede ver en la
tabla 1.4
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Tablal.4

PBI por sectores econémicos. (var % real)

2024* 2025*

2023 ITrim. RIMar.24 RlJun.24 RIMar.24 Rl Jun.24

PBI primario 2,8 05 3,1 2,9
Agropecuario -2,4 -0,7 3,5 3,5 3,5 3,5
Pesca -19,7 -29,5 10,5 20,2 14,4 49
Mineria metélica 9,2 88 20 2,0 22 22
Hidrocarburos 0,7 0,9 1,5 1,5 4.2 4.2
Manufactura -2,4 -17,7 39 4,5 41 34

PBI no primario -1,4 1,6 31 31 3,0 3,0
Manufactura -7.9 -1,8 3.1 27 3.0 3,0
Electricidad y agua 3,7 3.9 3.9 33 3,0 3,0
Construccion -7.9 51 32 32 34 34
Comercio 24 24 3,2 32 27 27
Senvicios -0,4 16 3,0 31 3,0 3,0

Producto Bruto Interno -0.6 14 | 3.0 3.1 | | 3.0 3.0 |

Nota. Fuente, Reporte de inflaciébn Panorama actual y proyecciones macroeconémicas
2024-25 BCRP — junio 2024.

Sin embargo, se deben considerar algunos factores que podrian impactar la actividad

de construccién en los proximos afios como son la inversion publica y privada.

En el sector de la inversion publica, segun el reporte de Inflacion Panorama actual y
proyecciones macroeconodmicas 2024 — 2025 emitido por el Banco Central de Reserva del
Peru (junio 2024), se espera que la inflacion alcance un nivel de 2,2% en 2024, misma tasa
a la esperada en marzo, ademas sefiala que la inflacion sin alimentos y energia tienda hacia

la baja en los proximos meses. Para el 2025 se estima un valor similar de 2%.

Respecto a la inflacion en servicios, el 2024 en el mes de junio 2024 se espera un valor

casi similar de 3.1% respecto al 2023, con una estimacion de 2.6% para el 2025.

Figural.2
Proyeccion de inflacion 2024-2025

PROYECCION DE INFLACION, 2024 — 2025
(Variacion porcentual anual)
Pond. 2010-19 2019 2020 2021 2022 2023 2024* 2025*

(o]

P 100,0 29 19 20 64 85 32 22 20

12 1. IPC sin alimentos y energia 55,3 2,4 23 1,8 3,2 56 29 2,7 2,2 12
a. Bienes 17.4 22 14 15 26 53 27 18 14

1" b. Servicios 379 26 29 19 36 57 30 31 26 "

10 2. Alimentos y energia 44,7 34 1,4 22 10,2 120 3,6 1,7 18 10

Nota. Fuente, Reporte de inflacion Panorama actual y proyecciones macroecondémicas
2024-25 BCRP — junio 2024.
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Segun las proyecciones del BCRP (2024), se espera que la inversion privada cierre el
2023 con una caida de -7.3%, esto basicamente por los conflictos sociales, politicos y las
anomalias climéticas que a principio de afectaron la confianza del sector privado; sin
embargo, las proyecciones muestran un recupero para el 2024 y 2025 de 1.8% y 3% de
crecimiento respectivamente basicamente empujado con el crecimiento del sector minero,

reduccion de tasas de interés y control de la inflacion.
1.7.2. Antecedentes Conceptuales

En esta seccion se explicaran algunos mecanismos o conceptos que se pueden utilizar
en el disefio propuesto del proyecto materia de este estudio. Estas son certificaciones
importantes a la hora del disefio y construccion de los edificios Multifamily debido al
ahorro que significan en materia de servicios basicos para los usuarios arrendatarios; y
ademas por que van de la mano con las nuevas tendencias de sostenibilidad con el medio

ambiente y que tienen en cuenta los inversionistas a la hora de adquirir activos.

Se tienen diferentes certificaciones relacionadas con el tema de sostenibilidad, para el
presente estudio definiremos por importancia a dos. Primero, las certificaciones Leed,
definidas como un sistema de evaluacion internacional elaborado por el Consejo de la
Construccion Verde de Estados Unidos (US Green Building Council) para promover la
certificacion de edificios sostenibles, los cuales presentan los niveles siguientes como Leed
Certificado: 40 a 49 puntos, Leed Plata: 50 a 59 puntos, Leed Oro: 60 a 79 puntos, Leed
Platino: 80 a 110 puntos. También las certificaciones Edge, que corresponden a un sistema
de evaluacion internacional elaborado por el Corporacion Financiera Internacional (IFC)
del Banco Mundial para promover el disefio y construccion de edificios con estandares
aplicados a la sostenibilidad; cuya clasificacion incluye 4 niveles desde la categoria plata

hasta platino.
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CAPITULO II. ANALISIS DEL ENTORNO
2.1. Introduccién

Para comprender mejor las oportunidades y amenazas que presenta el sector
construccién e inmobiliario en el pais, se presenta un analisis del entorno externo mediante
la aplicacion del modelo PESTEL vy las 5 fuerzas competitivas de Porter, lo que permitira
identificar de manera precisa la situacion actual de la industria en Perd. También se llevo a
cabo un analisis detallado del entorno interno, enfocandose en las dindmicas y

caracteristicas clave que influyen en el desempefio del sector.

En un primer momento se abordan aspectos generales acerca del sector dentro de la
economia peruana, asi como el contexto internacional y local donde se desarrollara el plan

de negocio.
2.2. Aspectos Generales

Se inicia con algunos aspectos generales acerca del comportamiento y relevancia de
los dos sectores relacionados directamente al plan de negocios el sector construccion e

inmobiliario.

2.2.1 Sector Construccion

El sector construccién es uno de los rubros que aporta al desarrollo de la economia del
pais, por los puestos de trabajo directos e indirectos que generay por la amplia cadena de
suministros que tiene este segmento. Prueba de ello, es el aporte que hace este sector en el
PBI como se puede apreciar en la figura 2.1. Si se toma como referencia el 2022, el sector
construccién fue el cuarto mayor aportante al PBI de ese afio con 6.8%, después de la
mineria con 8.3%, la manufactura primaria y no primaria con 12.4% y el comercio con
10.6%. Esto es un indicio claro de la significancia de este sector para el desarrollo y el

crecimiento econémico del pais.
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Figura 2.1

Participacion de cada sector econdémico en el PBI 2022

Participacion de cada sector en el PBI 2022
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Nota. Fuente, Reporte de actividad econémica Setiembre 2023 BCRP.

El sector construccion aporto al PBI del pais en el afio 2022 un 6.8%; este es el mismo
valor que regularmente hace el sector al PBI, se observa también la misma cifra en el PBI
del 2021 segln el BCRP (2023).

Es importante también conocer la evolucion del PBI construccion a través de los afios,

que se presenta en la figura 2.2:

Figura 2.2
Evolucion del PBI construccion

Evolucidon del PBI construccion
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Nota. Fuente, BCRP, 2023.
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De la figura 2.2 se observa que desde el 2015 ha habido un crecimiento del sector
excepto en el 2020 que a consecuencia de la pandemia se registrd una caida de -13%; esto
debido a las politicas de restriccion y confinamiento que dicto el gobierno de turno. El
sector se recuperd en el 2021 y 2022 pero en el 2023 se ha registrado un retroceso
nuevamente de -8% esto principalmente por la retraccion en la inversion del sector privado,
los fendmenos climaticos ocurrido en el primer trimestre del 2023, los desajustes ocurridos

en el sector inmobiliario y por el alza de los precios de los materiales (CAPECO, 2023).

Sin embargo, segun el reporte de inflacién del BCRP (2023), para el 2024 y 2025 se
estima un recupero del sector de 3.2% y 2.7% respectivamente, basicamente por la
recuperacion del gasto privado y la estabilizacion de la inflacién al rango meta.

2.2.2. Sector Inmobiliario

Para analizar el sector inmobiliario en Lima Moderna se centrara en dos variables
claves que inciden directamente sobre la viabilidad del plan de negocios que se plantea, el
primero es la evolucion del precio de venta de las viviendas en los distritos donde se quiere
realizar estos tipos de proyectos Multifamily; ya que esto incide directamente como

sustituto a la decision del publico objetivo de arrendar una vivienda:

Figura 2.3
Evolucidn del precio de venta de vivienda en USD por m?

Evolucion de precio de venta vivienda (USD por m?)
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Nota. Fuente, BCRP, 2023.
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Se observa que ha habido préacticamente una constante en los precios de las viviendas
en los distritos mas caros de Lima; Barranco (USD 2,384 por m?), Miraflores (USD 2,164
por m?), San Isidro (USD 2,119 m?2) y por otro lado se han incrementado desde el 2017 los

precios en los distritos de San Borja, Magdalena y Surquillo.

Ademas, se ha calculado un promedio de la evolucion de los precios de estos distritos
representativos para el plan de negocios y se observa que ha habido un incremento en
promedio desde el 2017 de USD 1,745 por m2 a USD 1,838 por m2 en el 2023.

La segunda variable para el analisis del sector inmobiliario es la evolucién del precio
de los alquileres en estos mismos distritos representativos; los mismo que se muestran a

continuacion:

Figura 2.4

Evolucidn del precio anual de los alquileres USD por m?

Evolucion de precio anual de los alquileres (USD por m?)
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Nota. Fuente, BCRP, 2023.

Lo primero que se puede resaltar de la figura 2.4, es la tendencia ascendente en los
alquileres en todos los distritos analizados en los Gltimos tres afios, a partir del 2021. La
tendencia ascendente en los precios de alquiler es particularmente mayor en Miraflores y
San Isidro, el cual puede estar impulsado por la alta demanda en estas zonas exclusivas y

la preferencia continua por viviendas en areas con alta calidad de vida y servicios. El resto
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de los distritos también muestran una tendencia alcista, esto puede indicar una expansion
del interés por viviendas en estas areas, que ofrecen una combinacion de accesibilidad y
servicios adecuados. Estos incrementos en las zonas potenciales donde se desarrollaran el
negocio producto de esta tesis otorgan mayor respaldo al célculo de los retornos de

rentabilidad que se abordaran en capitulos posteriores.
2.3. Contexto Internacional

El contexto internacional dentro de la regién es muy prometedor para este modelo de
negocio ya que se esta desarrollando y tomando fuerza como en el pais vecino de Chile,
donde el afio 2023 cerrd con 125 proyectos activos de este tipo y un crecimiento de 32%
de unidades disponibles, segln la consultora inmobiliaria TINSA (2024); ademés de un

nivel de vacancia de estos proyectos de 5.2% promedio.

Para el afio 2024 se espera que hay un mayor dinamismo ya gue se estiman ingresos
paulatinos al mercado de 7000 unidades equivalentes a 57 proyectos nuevos ya en
construccion (TINSA, 2024).

En otros paises del resto del mundo, se podrd decir que en Estados Unidos
aproximadamente el 20% de los proyectos son realizados mediante esta modalidad de
inversion; ademas que, en Europa, la inversion en estos modelos de negocios representa el
23% del sector inmobiliario, paises como Finlandia, Espafia 0 Dinamarca son donde se
encuentran mas este tipo de proyectos incluso superando el 30% de toda la oferta

inmobiliaria de estos paises (Ciudad+, 2022).
2.4. Diagnostico Externo

Se analizara el entorno externo utilizando herramientas como el analisis PESTEL y las
5 fuerzas de Porter. Estas metodologias se aplicaran a cada una de las tres etapas clave del
modelo de negocio, proporcionando una vision integral de los factores externos que
impactan su desarrollo y éxito. Para la aplicacion, se ha desglosado el proyecto en las
siguientes 3 etapas, la primera se enfocara en el desarrollo e ingenieria del edificio y en el

inicio de la gestion de alquiler; la segunda etapa se centrara en el arrendamiento de
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departamentos para generar un flujo de caja constante; y la tercera etapa consistird en la
venta del activo completo a inversores institucionales interesados en flujos de ingresos a

largo plazo.

2.4.1. Andlisis Externo PESTEL

Se evaluard el entorno externo que afecta al desarrollo de la empresa inmobiliaria,
utilizando el anélisis PESTEL para identificar las principales oportunidades y amenazas en

los &mbitos politico, econdémico, social, tecnoldgico, ecoldgico y legal.

Para el entorno politico, si bien desde los Ultimos afios se ha tenido en el Per(l un ambito
politico bastante movido e inestable, esto no solo desde la llegada al poder de politicos con
tendencia radical hacia el ultranacionalismo; si no indudablemente desde que estos politicos
intentaron acaparar el poder mediante un golpe de estado al congreso de la republica;
afortunadamente, y eso demuestra la independencia de poderes en el Perq, se activaron
todos los protocolos y las distintas entidades del estado expresaron su disconformidad y
rechazo al accién, por lo que conjuntamente con las fuerzas armadas destituyeron al

presidente de ese entonces, Pedro Castillo.

Este evento ocurrio a fines del 2022 y desde aquel momento se intensificd la
inestabilidad politica del pais, con protestas de grupos sociales que no aceptan al sucesor o
vicepresidente de ese momento y que es la presidenta del Pert hasta hoy en dia, Dina

Boluarte.

En el Perl, a pesar de los gobernadores de turno, se mantienen politicas de libre
comercio y apoyo al desarrollo del sector privado; sin embargo, ha sido dificil mantener
politicas a mediano plazo ya que la oposicion, que es mayoria en el congreso;
constantemente censura y a los ministros de estado; ademas considerando los niveles de

corrupcion que se van descubriendo en las distintas entidades del estado.

No obstante, los retos persisten debido a la influencia de sindicatos en el sector
construccion, que pueden movilizar huelgas afectando costos y cronogramas de

construccién, y los feriados no previstos decretados por el ejecutivo, que impactan la
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productividad. Ademas, regulaciones en construccién y zonificacion junto con politicas
sobre los derechos de inquilinos y propietarios, cruciales para la viabilidad y rentabilidad
de proyectos inmobiliarios, siguen sujetas a cambios que pueden impactar positivamente al
fomentar una mayor formalizacién y regulacién en el sector, contribuyendo a un entorno

mas estable y predecible para los inversores.

Tabla 2.1
Andlisis PESTEL — Entorno Politico

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
. . [ Venta del activo completo
Desarrollo e ingenieria Arrendamiento de .
o ainversores
del proyecto de edificio e departamentos que 5ol g
inicio de la gestién de ermitira generar un flujo In=titticlonales
g B .g I interesados en flujos de
alquiler de caja constante. ;
ingresos a largo plaza.
Entorno Politico Oportunidad| Amenaza |Oportunidad| Amenaza |Oportunidad| Amenaza
5 Inestabilidad Politica - Incertidumbre sobre las elecciones presidenciales X X X
de 2026
A3 [Movilizaciones de grupos sociales X
A Intereses econdmicos de sindicatos y/o agrupaciones relacionadas al X
sector construccion
A6 |Feriados no contemplados decretados por el ejecutivo X
017|Regulaciones de construccién y zonificacion X X
018 Influencia de las politicas gubernamentales sobre los derechos de los X
inquilinos y los propietarios.

Respecto al entorno econémico, a pesar de la inestabilidad politica en los tltimos afios
indicada en parrafo anterior, el Peri ha demostrado tener alta independencia en las
entidades que dirigen la politica econdmica del pais; es asi como el BCRP, ha demostrado
tener un manejo idoneo de las finanzas publicas soportando el impacto de la pandemia y
tomando medidas necesarias para mitigar la inflacion que super6 después de muchos afios
las metas propuestas para el afio 2022 en adelante (Banco Central de Reserva del Perd,
2024).

Es de buena imagen ademas para el empresariado, el manejo de las cuentas nacionales
genera confianza desde el punto de vista de las inversiones ya que los funcionarios de esta

entidad buscan el equilibrio de los pardmetros econdémicos.
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Tabla 2.2

Andlisis PESTEL — Entorno Econémico

Etapa 01

Etapa 02

Etapa03

Desarrollo e ingenieria
del proyecto de edificio e
inicio de la gestion de
alquiler

Arrendamiento de
departamentos que
permitira generar un flujo
de caja constante.

Venta del activo completo
a inversores
institucionales
interesados en flujos de
ingresos a largo plaza.

Entorno Econémico

Oportunidad| Amenaza

Oportunidad| Amenaza

Oportunidad| Amenaza

02

Preferencia de los inversionistas por proyectos de este tipo.

05

Aumento de proyectos Multifamily en el Per(y en la region.

06

Expectativas macroeconémicas positivas del mercado.

Baja tasa de vacancia en zonas urbanas.

x| x| >

011

Proyectos Multifamily son atractivos para inversionistas institucionales.

013

Retorno atractivos por la fuerte demanda en zonas urbanas.

01

N

Elevada preferencia de fondos de inversion en el Per( de proyectos
Multifamily.

015

Disminucion de tasas de interés.

016

Alianzas Estratégicas con stakeholders claves.

XX XXX x| x| >

Elevado costo de inversion.

A7

No lograr convencer a inversionistas de los fondos de inversion.

A9

Covenants conservadores propuestos por los fondos de inversion como

respuesta del mercado por la falta de convencimiento o poca credibilidad.

A1

Bajo compromiso de stakeholders claves para mantener una rentabilidad
por encima del benchmark.

A14

Baja tasa de absorcion que amplie el retorno de la inversion.

A15

Incremento de la inflacion.

A16

Recesion de la economia.

x| x| x| >

zonas urbanas, impulsada por el aumento de la poblacion y la necesidad de proyectos que
respondan a esta densidad habitacional. Los departamentos en areas urbanas estan ganando
popularidad, ofreciendo alternativas de alquiler a personas con ingresos moderados y
estables, quienes no pueden acceder facilmente a la compra de una vivienda. Sin embargo,
factores como la posibilidad de rechazo de ciertas comunidades aledafas a la ubicacion de
los proyectos y la presencia de inseguridad ciudadana también forman parte del entorno

En el contexto social de Lima, se observa una creciente demanda de viviendas en las

social que rodea este tipo de desarrollos inmobiliarios.
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Tabla 2.3
Andlisis PESTEL — Entorno Social

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
Desarrollo e ingenieria Arrendamiento de Venta de! activo completo
o a inversores
del proyecto de edificioe |  departamentos que T
s y s . institucionales
inicio de la gestion de | permitira generar un flujo | . .
; . interesados en flujos de
alquiler de caja constante. .
ingresos a largo plaza.
Entorno Social Oportunidad| Amenaza |Oportunidad| Amenaza |Oportunidad] Amenaza
01 |Demanda creciente viviendas en zonas urbanas. X X X
Necesidad de proyectos de estas caracteristicas por la densidad
03 ) : X X X
poblacional existente.
04 (Incremento poblacional en zonas urbanas. X X
08 [Aumento de la demanda de departamentos en zonas urbanas. X X X
09 (Bajo nivel de riesgo de proyectos de este tipo. X X
Permite a personas con ingresos moderados y estables alquilar una
010 .. ) X X
vivienda de calidad.
012|Acceso a rentar este tipo de departamentos por personas que no pueden X
A12|Rechazo de familias aledafias a la ubicacion del proyecto. X
019|Inseguridad ciudadana X X

En el entorno tecnoldgico, uno de los aspectos a considerar en este entorno es la
tercerizacion de servicios clave que en ocasiones se ve afectada por la baja calidad, lo que
contribuye a una menor tasa de renovacion debido a la insatisfaccion de los clientes con el
servicio percibido. Por otro lado, el uso de software y plataformas tecnolégicas para la
gestion de propiedades, arrendamientos y mantenimiento estd ganando relevancia,
facilitando una administracién mas eficiente de los recursos y mejorando la experiencia de
los inquilinos. En el contexto de Lima, aunque la infraestructura digital ha avanzado,
persisten desafios como la conectividad desigual en ciertas zonas, lo que puede afectar la
adopcion plena de tecnologias en el sector. La penetracion de internet ha permitido que

nuevas plataformas digitales gestionen con mayor eficacia las propiedades.

Si bien el acceso a tecnologias avanzadas en la construccion sigue siendo limitado en
comparacion con otros mercados internacionales, la adopcién de nuevas tecnologias en el
proceso constructivo representa una oportunidad clave para optimizar costos y reducir

tiempos de ejecucion.
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Tabla 2.4
Analisis PESTEL — Entorno Tecnoldgico

Etapa 01 Etapa 02 Etapa03
. Venta del activo completo
Desarrollo e ingenieria Arrendamiento de . P
e a inversores
del proyecto de edificioe |  departamentos que e
s . o . institucionales
inicio de la gestion de | permitira generar un flujo | . .
. . interesados en flujos de
alquiler de caja constante. .
ingresos a largo plaza.
Entorno Tecnologico Oportunidad| Amenaza |Oportunidad| Amenaza |Oportunidad| Amenaza
A5 |Tercerizacion de servicios relacionados clave de baja calidad X X
MO Baja tasa de renovacion por fallas en el servicio y experiencia percibida por X
los clientes.
Implementacion de nuevas tecnologias que pueden reducir costos y
020, - X X X
tiempos de construccion.
Uso de software y plataformas tecnologicas para la gestion de
021 . . L X X X
propiedades, arrendamientos y mantenimiento.

El entorno ecoldgico en el Perd cobra cada vez mayor relevancia, en linea con la
creciente conciencia sobre el cambio climatico y la necesidad de preservar los recursos
naturales. En este contexto, los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) han incentivado
la adopcion de practicas sostenibles en el sector de la construccién, fomentando una mayor
demanda de edificios con certificaciones ambientales como LEED y EDGE (Naciones
Unidas, 2023). Esta preferencia por proyectos ecologicos no solo responde a las exigencias
medioambientales, sino que también afiade valor a los desarrollos inmobiliarios al alinearse

con las tendencias globales hacia la sostenibilidad.

Tabla 2.5
Analisis PESTEL — Entorno Ecoldgico

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
o . Venta del activo completo
Desarrollo e ingenieria Arrendamiento de )
ainversores

del proyecto de edificio e departamentos gue
inicio de lagestion de [ permitird generar un flujo

institucionales
interesados en flujos de

alguiler de caja constante. R
ingresos a largo plaza.
Entomo Ecolégico Oportunidad| Amenaza |Oportunidad| Amenaza |Oportunidad| Amenaza
022|0bjetivos de Desarrollo Sostenible (0DS) X X X
023 Preferencias por sostenibilidad: Creciente demanda de edificios X X
ecoldgicos y con certificaciones ambientales.

El entorno legal es un aspecto crucial para el desarrollo de proyectos inmobiliarios en
Lima, ya que las normativas y regulaciones establecen el marco en el que se deben llevar a

cabo todas las actividades del sector. La corrupcién en el sector publico puede retrasar la
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obtencion de permisos y licencias, afectando los tiempos de inicio de los proyectos.
Ademas, el incumplimiento de la tramitacion de autorizaciones antes de iniciar las
actividades puede generar sanciones y paralizacion de obras. La legislacion inmobiliaria
establece regulaciones que afectan la propiedad y gestion de inmuebles multifamiliares, asi
como los derechos de los inquilinos. Finalmente, el cumplimiento de los requisitos legales
en términos de seguridad, accesibilidad y normas de construccion es esencial para

garantizar la viabilidad de nuevos proyectos.

Tabla 2.6
Analisis PESTEL — Entorno Legal

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
. Venta del activo completo
Desarrollo e ingenieria Arrendamiento de . ! P
i s a inversores
del proyecto de edificio e departamentos que e
s or s . institucionales
inicio de la gestion de | permitira generar un flujo | . X
; . interesados en flujos de
alquiler de caja constante. .
ingresos a largo plaza.
Entorno Legal Oportunidad| Amenaza |Oportunidad] Amenaza |Oportunidad| Amenaza
A8 Corrupcion en el sector publico que retrasen la tramitacion de permisos y X
licencias para la construccion.
A3 Estrategia de inicio de actividades inoportuna sin contar con los permisos X X
y autorizaciones requeridas.
Legislacion inmobiliaria: Leyes que afectan la propiedad y gestion de
024|, e Lo X X X
inmuebles multifamiliares, derechos de los inquilinos, etc.
Requisitos legales para la construccion: Cumplimiento de normas de
025 ) s - o X X X
seguridad, accesibilidad y otros requisitos legales para la construccion de

2.4.2. Analisis de la Industria

Mediante la aplicacion del analisis de las 5 fuerzas de Porter, se evaluard cémo el
modelo de negocio se adapta a la estructura del mercado y el posicionamiento de la empresa
en la industria. Este andlisis permitira entender como interactdan entre si las fuerzas que
determinan el nivel de competencia y las oportunidades para alcanzar un desempefio

exitoso.

Respecto a la amenaza de productos sustitutos en el mercado inmobiliario de Lima,
diversas alternativas presentan opciones tanto para residentes como para inversores. Estas
incluyen viviendas en condominios que ofrecen alternativas directas con similar calidad o
precios mas asequibles, especialmente fuera de las areas céntricas (Instituto Nacional de

Estadisticas e Informética, 2022). Las ventas de departamentos en planos y la venta
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inmediata de departamentos atraen a aquellos en busca de precios competitivos o
disponibilidad inmediata. Ademas, modelos de vivienda alternativos como el coliving o
alquileres a corto plazo como Airbnb proporcionan flexibilidad y costos reducidos,
captando especialmente a residentes temporales o turistas. Por otro lado, otros activos como
edificios comerciales u oficinas ofrecen interesantes oportunidades de inversion. Estos
productos subrayan la importancia de desarrollar una propuesta de valor fuerte que resalte
las caracteristicas distintivas y beneficios del proyecto, para asegurar su competitividad y

atractivo en el mercado saturado.

Tabla 2.7
Las 5 Fuerzas de Porter - Amenaza de productos sustitutos

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
Ventadel activo
Desarrollo e Arrendamiento de completo a
ingenieriadel  |departamentos que inversores
proyecto de edificio| permitird generar |  institucionales
giniciode la unflujode caja interesados en
gestion de alquiler constante. flujos de ingresos a
largo plazo.
Amenaza de productos sustitutos alta baja alta baja alta baja
Construccidn yalquiler de viviendas en condominios X X
Empresas inmobiliarias con venta inmediata directa de departamentos X
Desarrollos inmobiliarios de menor costo o alquileres més asequibles fuera X
de las &reas centricas
Ventas de departamentos en planos con precios atractivos X
Alguiler de habitaciones o alquileres temporales (airbnb) X
Presencia de otros activos como edificios comerciales u oficinas que X
ofrezcan retornos similares o menores riesgos
Nuevas tendencias comoel coliving o alquileres a corto plazo X
Venta de edificio completo nuevo X
Amenaza de productos sustitutos baja media media

Si bien existen sustitutos, su impacto es limitado debido a la especificidad del producto
ofrecido. La empresa debe seguir enfocandose en la innovacion y diferenciacién para

mantener su relevancia.

Respecto a la amenaza de ingreso de competidores potenciales, se encuentran
compafiias internacionales con experiencia en el modelo Multifamily, que ya estan
familiarizadas con estrategias y operaciones exitosas en otros mercados. Ademas, nuevos
proyectos de construccion y modelo comercial tradicional contindan desarrollandose,

incrementando la competencia en el sector. Empresas que incorporan tecnologias
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innovadoras como la construccion modular, la impresion 3D o el uso de materiales
sostenibles poseen la capacidad de reducir costos y acortar los plazos de construccion,
ofreciendo asi propuestas mas atractivas en términos de precio y tiempo. Por ultimo,
competidores que logran economias de escala mediante la produccién masiva pueden
ofrecer precios mas competitivos, presionando los méargenes y la cuota de mercado de

proyectos existentes.

Tabla 2.8

Las 5 Fuerzas de Porter - Amenaza de ingreso de competidores potenciales

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
Venta del activo
Desarrollo e Arrendamiento de completo a
ingenieria del  |departamentos que inversores
proyecto de edificio | permitira generar |  institucionales
einiciode la un flujo de caja interesados en
gestion de alquiler constante. flujos de ingresos a
largo plazo.
Amenaza de ingreso de competidores potenciales alta baja alta baja alta baja
Nuevos competidores con experiencia fordnea con elmodelo Multifamily X X
Nuevos proyectos tradicionales en desarrollo multifamiliares X X
Empresas contecnologias innovadoras, como la construccion modular,
impresion 3D o materiales sostenibles, podrian reducir significativamente los X X
costos y plazos
Competidores con economia de escala debido a una produccién masiva X X X
Amenaza de ingreso de competidores potenciales alta alta alta

La tabla refleja un entorno competitivo y constante en todas las etapas del desarrollo
Multifamily, evidenciando la vital necesidad de estrategias proactivas para gestionar la
amenaza de ingreso de competidores potenciales. En la etapa inicial de desarrollo e
ingenieria, las tecnologias innovadoras como la construccion modular y la impresion 3D
plantean una amenaza significativa debido a su potencial para optimizar costos y reducir
plazos. En la etapa de arrendamiento, la amenaza existe, posiblemente debido a la agresiva
entrada de nuevos competidores y proyectos que buscan captar una cuota de mercado
mediante ofertas mejoradas o mas atractivas. Esto sugiere que la gestion del alquiler debe
incluir estrategias diferenciadoras y un enfoque en la retencién de inquilinos. Finalmente,
la venta del activo a inversores institucionales también enfrenta una alta competencia,

resaltando la importancia de desarrollar y mantener relaciones fuertes con los inversores y
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asegurar un rendimiento atractivo para estos.

Este ajuste subraya la constante necesidad de vigilancia y adaptabilidad en todas las
etapas del proyecto para asegurar el éxito a largo plazo frente a un mercado competitivo y

dindmico.

Respecto al poder de negociacion de los clientes o compradores se refiere a la
capacidad de los inquilinos para influir en el precio y las condiciones del alquiler de
departamentos. La alta demanda de alquileres sugiere que hay un volumen significativo de
potenciales arrendatarios, lo cual tipicamente fortalece su posicion al negociar condiciones
de arrendamiento (Instituto Nacional de Estadisticas e Informatica, 2022). Este fenGmeno
se ve complementado por las exigencias de los compradores institucionales, quienes a
menudo buscan garantias especificas de calidad y rendimiento a largo plazo, presionando
a los desarrolladores a cumplir estdndares mas altos. Ademas, segun Colliers International
(2023), la tendencia hacia mayor flexibilidad en las condiciones contractuales, como
periodos de arrendamiento mas cortos y servicios incluidos, refleja un cambio en las
preferencias de los arrendatarios, quienes valoran opciones mas adaptadas a sus
necesidades cambiantes. Por ultimo, la experiencia acumulada de los arrendatarios les ha
dotado de un conocimiento mas profundo sobre lo que pueden exigir en el mercado, lo cual

les permite negociar desde una posicion més informada.

Tabla 2.9

Las 5 Fuerzas de Porter - Poder de negociacion de los clientes

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
Ventadel activo
Desarrollo e Arrendamiento de completo a
ingenieria del  |departamentos que inversares
proyecto de edificio | permitiré generar institucionales
einiciode la unflujode caja interesados en
gestion de alquiler constante. flujos de ingresos a
largo plazo.
Poder de negociacion de los clientes alta | baja alta baja alta | baja
Alta demanda de alquileres en Lima X
Exigencias por parte de los compradores institucionales X
Arrendatarios con mayor flexibilidad en las condiciones contractuales ¥
(periodos mas cortos, senicios, etc)
Experiencia de los arrendatarios X
Poder de negociacién de los clientes alta alta

Elaboracion: Autores de esta tesis.
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Los compradores tienen un alto poder de negociacion, lo que les permite comparar
precios y elegir entre diferentes opciones. Esto se debe a que existen muchas opciones de
vivienda disponibles en el mercado y los compradores tienen acceso a una amplia

informacidn sobre precios y caracteristicas de las propiedades.

Con relacion al poder de negociacion de los proveedores es crucial en el sector de la
construccion inmobiliaria, influyendo directamente en costos, calidad y tiempos de
proyecto. La escasez de proveedores de materias primas y la dependencia de servicios
auxiliares como mantenimiento y seguridad pueden elevar precios y afectar operaciones.
Ademas, cambios en materiales o tecnologias innovadoras por parte de proveedores
especializados pueden impactar significativamente la eficiencia y el resultado final de los
desarrollos, subrayando la importancia de gestionar estas relaciones para mantener la
competitividad.

En la etapa de desarrollo, el poder es alto debido a la necesidad de materiales
especializados y tecnologias innovadoras. Durante el arrendamiento, se destaca la
dependencia de servicios auxiliares, sugiriendo una necesidad de negociaciones
estratégicas para controlar costos. En la etapa final, la influencia de los proveedores es
menos directa, reflejando una menor dependencia conforme el proyecto se acerca a la venta
a inversores institucionales. Esto subraya la importancia de una gestion de proveedores

flexible y adaptativa en respuesta a las necesidades cambiantes del proyecto.

Tabla 2.10

Las 5 Fuerzas de Porter - Poder de negociacion de proveedores

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
Venta del activo
Desarrollo e Arrendamiento de completo a
ingenieriadel |departamentos que inversores
proyecto de edificio| permitira generar institucionales
einiciode la un flujode caja interesados en
gestion de alquiler constante. flujos de ingresos a
largo plazo.
Poder de negociacion de proveedores alta baja alta baja alta baja
Limitacion de proveedores de materias primas formales X
Dependencia de proveedores de servicios auxiliares: mantenimiento, X
limpieza, seguridad y gestién de propiedades
Modificaciones por correcciones y/o adicionales en términos de materiales X
de construcciony mano de obra especializada
Proveedores de tecnologias innovadoras y especializada X X
Poder de negociacion de proveedores alta alta
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Respecto a la rivalidad de las empresas competidoras, actualmente, existen tres
principales empresas que operan con un modelo de negocio similar, lo cual configura un
entorno competitivo concentrado. Segun la Asociacion Empresas Inmobiliarias (2022), el
sector esta experimentando un crecimiento significativo, lo que atrae a méas desarrolladores
que aprovechan economias de escala para optimizar costos y mejorar margenes.
Adicionalmente, algunas inmobiliarias adoptan condiciones financieras méas agresivas y
presentan un menor nivel de riesgo, haciéndolas atractivas para los inversionistas
institucionales. Por dltimo, la integracion de empresas constructoras con inmobiliarias
fortalece sus capacidades operativas y financieras, aumentando alin mas la competencia en

el mercado.

Segun el estudio de Apoyo Consultoria sobre el Mercado Inmobiliario Peruano del
afio 2022 (2022), precisa gue los factores que influyen en la eleccion del tipo de vivienda
son los ingresos, ya que los hogares con mayores ingresos tienden a optar por la compra de
vivienda; el ciclo de vida, pues las familias jovenes con nifios pequefios suelen preferir el
alquiler, mientras que las familias mas establecidas buscan la compra de vivienda; el acceso
al crédito, dado que la disponibilidad y condiciones del crédito hipotecario influyen en la
decision de compra; y las expectativas sobre el mercado inmobiliario, ya que la evolucion

del precio de las viviendas también influye en la decision de compra o alquiler.
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Tabla 2.11

Fuerzas de Porter Rivalidad de las empresas competidoras

Etapa 01 Etapa 02 Etapa 03
Venta del activo
Desarrollo e Arrendamiento de completo a
ingenieria del  |departamentos que inversores
proyecto de edificio| permitira generar | institucionales
e inicio de la un flujo de caja interesados en
gestion de alquiler constante. flujos de ingresos a
largo plazo.
Rivalidad de las empresas competidoras alta baja alta baja alta baja
NUmero actual de empresas con similar modelo de negocio (3) X X
Crecimiento del sector inmobiliario multifamiliar X X X
Desarrolladores con economias de escala X X X
Inmobiliarias con condiciones financieras mas agresivas, menor nivel de X X
riesgo para captar inversionistas institucionales
Empresas constructoras integradas con inmobiliarias X X
Rivalidad de las empresas competidoras alta media alta

La rivalidad en el sector inmobiliario multifamiliar es alta en la fase de desarrollo
inicial por el crecimiento del sector y el uso de economias de escala. Durante el
arrendamiento, la competencia es moderada, enfocada en la gestion eficiente y relaciones
con los inquilinos. En la etapa final, la venta a inversores institucionales, la rivalidad

aumenta nuevamente al buscar maximizar retornos y atraer inversiones a largo plazo.

El proyecto es viable, aunque enfrenta desafios competitivos. La alta rivalidad exige
una estrategia clara de diferenciacion. El poder de los proveedores es crucial al inicio, por
lo que asegurar contratos competitivos es clave. La alta demanda de viviendas otorga
oportunidades, aungue el poder de los clientes es moderadamente alto. La amenaza de
nuevos competidores es alta, lo que requiere innovacidn constante, mientras que la amenaza

de sustitutos es baja, lo que refuerza la demanda del producto.

En resumen, el proyecto es viable bajo un enfoque estratégico que aborde estas fuerzas

de manera efectiva.

2.4.3. Oportunidades y Amenazas - El andlisis de la Evaluacion de Factores Externos
(EFE)

En cuanto a las oportunidades, la figura 2.5 a continuacion agrupa los aspectos clave
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del andlisis PESTEL en nueve categorias, destacando factores como la demanda de
viviendas, las preferencias de los inversionistas, la tecnologia y la sostenibilidad, todos

ellos fundamentales para el éxito del proyecto.

Figura 2.5

Oportunidades y Amenaza

1 |Demanda de Viviendas y Crecimiento Poblacional:
01 Demanda creciente de viviendas en zonas urbanas.
03 Necesidad de proyectos de estas caracteristicas por la densidad poblacional existente.
04 Incremento poblacional en zonas urbanas.
08 | Aumentode la demanda de departamentos en zonas urbanas.
2 |Preferencias de Inversionistas y Fondos de Inversion:
02 Preferencia de los inversionistas por proyectos de este tipo.
011 | Proyectos Multifamily son atractivos para inversionistas institucionales.
014 | Elevada preferencia de fondos de inversion en el Per( de proyectos Multifamily.
3 |Estabilidad y Baja Tasa de Riesgo:
09 Bajo nivel de riesgo de proyectos de este tipo.
07 | Bajatasa de vacancia enzonas urbanas.
013 | Retornos atractivos por la fuerte demanda en zonas urbanas.
4 |Accesibilidad y Mercado de Alquiler:
010 | Permite a personas con ingresos moderados y estables alquilar una vivienda de calidad.
012 | Accesoarentar este tipo de departamentos por personas que no pueden comprar.
5 |Factores Macroeconémicos y Politicas Gubernamentales:
06 Expectativas macroecondmicas positivas del mercado.
015 | Disminucion de tasas de interés.
018 | Influencia de las politicas gubernamentales sobre los derechos de los inquilinos.
024 | Leyes sobre la propiedad y gestion de inmuebles, derechos de los inquilinos, etc.
6 |Alianzas Estratégicas y Stakeholders:
016 | Alianzas estratégicas con stakeholders clave.
017 | Regulaciones de construccion y zonificacion.
7 |Tecnologia y Reduccion de Costos:
020 | Implementacion de nuevas tecnologias que pueden reducir costos y tiempos.
021 | Software y plataformas tecnoldgicas para la gestion de arrendamientos y mantenimiento.
8 |Sostenibilidad y Certificaciones Ambientales:
022 | Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).
023 | Creciente demanda de edificios ecoldgicos y con certificaciones ambientales.
9 |Normativas y Cumplimiento Legal:
024 | Leyes sobre la propiedad y gestion de inmuebles, derechos de los inquilinos, etc.
025 | Cumplimiento de normas de seguridad, accesibilidad y otros requisitos legales.

En cuanto a las amenazas, la figura 2.6 a continuacion agrupa los factores clave del
analisis PESTEL en seis categorias, abarcando desde los factores macroeconémicos y la
inestabilidad politica, hasta problemas operativos y riesgos en la rentabilidad,

proporcionando un panorama claro de los desafios que podrian afectar el proyecto.
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Figura 2.6

Amenazas por categorias

1

Factores Macroeconémicos y Financieros:

A1

Elevado costo de inversion.

A9

Covenants conservadores propuestos por los fondos de inversion como respuesta del mercado por
la falta de convencimiento o poca credibilidad.

A15

Incremento de la inflacion.

A16

Recesion de la economia.

Inestabilidad Politica y Social:

A2

Inestabilidad politica.

A3

Movilizaciones sociales.

A6

Feriados no contemplados decretados por el ejecutivo.

A8

Corrupcion en el sector publico que retrasen la tramitacion de permisos y licencias para la
construccion.

Relaciones con Inversionistas y Fondos de Inversion:

A7

No lograr convencer a inversionistas de los fondos de inversion.

A11

Bajo compromiso de stakeholders claves para mantener una rentabilidad por encima del
benchmark.

Problemas Operativos y de Gestion:

A5

Tercerizacion de servicios relacionados clave de baja calidad.

A13

Estrategia de inicio de actividades inoportuna sin contar con los permisos y autorizaciones
requeridas.

Relaciones con la Comunidad y Percepcion de Clientes:

A10

Baja tasa de renovacion por fallas en el servicio y experiencia percibida por los clientes.

A12

Rechazo de familias aledafias a la ubicacion del proyecto.

Riesgos en la Rentabilidad y Demanda:

A4

Intereses economicos de sindicatos y/o agrupaciones relacionadas al sector construccion.

A14

Baja tasa de absorcion que amplie el retorno de la inversion

El analisis PESTEL muestra un panorama con grandes oportunidades, como el interés
de inversionistas en proyectos multifamiliares, la alta demanda de viviendas urbanas y el
uso de tecnologias innovadoras. A nivel macroecondmico, las condiciones son favorables
para el crecimiento del proyecto. Sin embargo, se identifican ciertas amenazas, como la

inestabilidad politica, los altos costos de inversién y posibles problemas operativos

relacionados con permisos y la retencion de inquilinos.

En conjunto, aunque existen riesgos considerables que requieren una gestion
estratégica, las oportunidades son numerosas y ofrecen un terreno fértil para el éxito del

proyecto, siempre y cuando se implementen las acciones necesarias para mitigar las

amenazas y maximizar las ventajas competitivas.
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2.4.4. Andlisis de la Evaluacion de Factores Externos (EFE)

Se utilizara en esta etapa para identificar y ponderar las principales oportunidades y
amenazas del entorno que pueden impactar al proyecto. Este analisis permitird evaluar
como la empresa puede aprovechar las oportunidades y mitigar los riesgos externos,

proporcionando una visién clara del entorno competitivo.

Tabla 2.12

Analisis de la Evaluacion de Factores Externos (EFE)

El cuadro EFE muestra una sélida evaluacion del entorno externo, indicando que las
oportunidades del proyecto superan significativamente a las amenazas, con un 66% de
influencia positiva. Esto sugiere un ambiente favorable para el desarrollo del proyecto,
aunque se deben gestionar cuidadosamente las amenazas identificadas para asegurar el

éxito

2.5. Diagnostico Interno

2.5.1 Analisis Interno - Analisis de la Evaluacion de Factores Internos (EFI)

Tomando como base lo que indica Henry Mintzberg (1994), en su obra sobre la

formulacion estratégica, que el analisis FODA no solo debe basarse en el presente, sino
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también en las capacidades futuras y proyectadas de la empresa, sugiriendo que para

empresas nuevas es esencial considerar hipétesis de crecimiento y desarrollo.

Por otro lado, Michael E. Porter (1980), en su obra sobre Estrategias Competitivas,
discute como las empresas, incluyendo las nuevas, pueden analizar su entorno para
identificar fortalezas y debilidades potenciales, considerando los recursos disponibles y la
capacidad de competir en el mercado. Su enfoque sobre las 5 fuerzas es también Gtil para

analizar las proyecciones futuras en mercados nuevos.

2.5.2. Fortalezas y Debilidades

El andlisis interno se basa en proyecciones y escenarios hipotéticos, siguiendo los
lineamientos de Mintzberg y Porter. Se han identificado fortalezas y debilidades
proyectadas que permiten evaluar el potencial de crecimiento y competitividad de la futura
empresa. Este enfoque facilita la planificacion estratégica al anticipar los recursos
necesarios y las capacidades que se desarrollaran a medida que la empresa crezca y se

posicione en el mercado.

En la siguiente figura 2.7 se presentan las fortalezas estimadas, organizadas en grupos

segun similitud:
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Figura 2.7

Fortalezas por categorias

La siguiente figura 2.8 muestra las debilidades estimadas, clasificadas en categorias de

acuerdo con sus caracteristicas comunes.
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Figura 2.8

Debilidades por categorias

2.5.3. Andlisis de la Evaluacion de Factores Internos (EFI)

Este andlisis de factores internos cuantificard la capacidad de la empresa para
aprovechar sus recursos y enfrentar sus limitaciones, proporcionando una base solida para

el desarrollo de estrategias futuras.

Tabla 2.13

Anélisis de la Evaluacion de Factores Internos (EFI)

FORTALEZAS | peso ] calificacién [ valor ponderado

1 |Resiliencia y Economia: 12% 4 0.48

2 [Eficienciay Sostenibilidad: 9% 4 0.36

3 [Certificaciones y Estandares de Construccion: 5% 3 0.15

4 |Valor Agregado y Servicios Premium: 9% 4 0.36

5 |Ubicaciony Accesibilidad: 9% 3 0.27

6 [Innovacion en Comunidad y Convivencia: 5% 3 0.15

7 |Impacto Comunitario y Revalorizacion: 4% 3 0.12 1.89 65%
DEBILIDADES | peso | calificacién [ valor ponderado

1 |Deficiencias en Politicas y Procesos: 9% 3 0.27

2 [Planificacion y Gestion Operativa: 7% 2 0.14

3 [Seleccion y Gestion de Recursos: 6% 2 0.12

4 |Experiencia del Cliente y Satisfaccion: 10% 2 0.2

5 |Marketing y Captacion de Clientes: 7% 2 0.14

6 [Plataforma y Tecnologia: 5% 2 0.1

7 |Certificaciones y Sostenibilidad: 3% 2 0.06 1.03 35%

100% 2.92
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El cuadro EFI revela que las fortalezas representan un 65% del impacto total,
destacando la resiliencia econdmica y accesibilidad como claves para el éxito. Aunque las
debilidades, que suman un 35%, no comprometen la viabilidad del proyecto, su
identificacion permite una gestion estratégica enfocada en mejoras especificas y superar

desafios.

2.6. Desarrollo de los Factores Criticos para el Exito (FCE) del Proyecto Inmobiliario
2.6.1. Seleccidn Estratégica de la Ubicacion y Segmentacion del Cliente

La ubicacion del proyecto debe estar en areas de Lima con alta demanda de vivienda
multifamiliar, especificamente en zonas urbanas que atraen a jovenes profesionales y
parejas jovenes del NSE A/B. Miraflores, San Isidro y Surco son ejemplos clave donde la
demanda por alquileres esta en aumento, lo que asegura el flujo de caja durante la etapa de
alquiler (INEI, 2022).

2.6.2. Gestion Eficiente del Alquiler y Retencion de Inquilinos

Implementar estrategias de gestion que aseguren una alta tasa de ocupacion,
manteniendo los niveles de servicio al cliente y brindando servicios adicionales que
fidelicen a los inquilinos. La flexibilidad en los contratos de arrendamiento y la
personalizacién de servicios, como la inclusion de mantenimiento y &reas comunes seguras,

aumentan las tasas de retencion de inquilinos a largo plazo.

2.6.3. Cumplimiento de Normativas y Agilidad para Obtener Permisos

Navegar de manera eficaz el marco legal y regulatorio peruano, asegurando que todos
los permisos y licencias de construccion sean obtenidos a tiempo. Las relaciones con
autoridades locales y la anticipacién de cambios en la normativa sobre construccion y

zonificacidn son esenciales para evitar retrasos que puedan impactar los costos.

2.6.4. Incorporacion de Tecnologias Innovadoras en la Construccion y Sostenibilidad

Aplicar tecnologias como la construccion modular o el uso de materiales sostenibles

para reducir costos y plazos de construccion. Ademas, obtener certificaciones ambientales
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como LEED o EDGE contribuira a posicionar el proyecto como una opcién sostenible,
atrayendo a un segmento mas consciente del medio ambiente y mejorando la

competitividad en el mercado.

2.6.5. Relaciones Sdlidas con Proveedores Clave y Control de Calidad

Establecer relaciones estratégicas con proveedores de materiales de construccion,
tecnologia y servicios auxiliares (seguridad, mantenimiento), garantizando la consistencia
en la calidad y tiempos de entrega. Esto es vital para evitar interrupciones en el desarrollo
y asegurar que los materiales usados en la construccion sean de alta calidad, alineados con

las expectativas del mercado objetivo.

2.6.6. Oferta de Valor Diferenciada para Atraer Inquilinos y Compradores Finales

Diferenciar el proyecto a través de una propuesta de valor Unica, basada en la
combinacidn de ubicacion, seguridad, servicios premium y sostenibilidad. EI marketing del
proyecto debe resaltar estas caracteristicas para atraer tanto a inquilinos durante la etapa de
alquiler, como a inversores institucionales interesados en adquirir el edificio completo al

final del ciclo de arrendamiento.

2.6.7. Generacion de Flujo de Caja Estable y Transparencia para Inversores

Mantener una alta ocupacion y generar flujos de caja constantes desde el
arrendamiento, proporcionando a los inversores institucionales una vision clara y sélida del
rendimiento financiero del edificio. Ofrecer transparencia en la gestion de la propiedad y
demostrar estabilidad en la rentabilidad a largo plazo es crucial para asegurar la venta del

activo a compradores institucionales interesados en ingresos estables.

2.6.8. Conclusion

Estos Factores Criticos para el Exito estan directamente alineados con la realidad del
entorno, el analisis estratégico del mercado y los objetivos establecidos en la mision y
vision del proyecto. Al enfocarse en estos aspectos, se garantiza que el proyecto no solo
serd competitivo en el corto plazo, sino también sostenible y rentable a largo plazo,

maximizando el retorno tanto para los inquilinos como para los inversores institucionales.
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CAPITULO I111. ANALISIS DEL MERCADO

3.1. Introduccién

El mercado inmobiliario peruano tuvo una oferta insuficiente hasta los 90s. Al final de
esa década, el gobierno cre6 el Fondo Mi Vivienda, fortaleciendo el sector al ofrecer
subsidios y préstamos. En los 90s, vivir en condominios gand popularidad en los sectores
Ay B, y el boom inmobiliario ocurri6 entre 2005 y 2013 (Diario Gestién, 2015). Este
trabajo se enfoca en edificios Multifamily, donde el 100% de las unidades son para alquiler,
impulsados por la urbanizacion desordenada en Lima desde 2010 y la tendencia reciente

hacia edificaciones sostenibles e inteligentes (Portal Nexo Inmobiliario, 2024).

En términos generales, existen un grupo factores que moldean toda industria y cuando
una o mas variables relevantes cambia, produce un impacto tanto en la oferta como en la
demanda. Un primer grupo como demogréaficos, geograficos y sociales, existiendo otros

como factores econdmicos, financieros y de mercado, asi como los legales y regulatorios.

Dentro de estos grandes grupos de factores puede haber una gran cantidad de variables
explicativas. A continuacion, se presenta las variables mas relevantes para el objetivo de la

investigacion.

3.2. Demanda y Oferta del Sector Inmobiliario

3.2.1. Demanda

La demanda refleja la decision de satisfacer una necesidad y hace referencia a la

relacion entre las variables precio y cantidad demandada de un bien o servicio.
Para este plan de negocios dichas variables se representan de la forma siguiente:

e Precio de alquiler de departamentos de la zona Lima Top.

e Cantidad demanda de departamentos en los distritos Lima Top.

Como ya se mencion0 en una seccion anterior, el publico objetivo del proyecto son

profesionales jovenes con estabilidad laboral que viven o trabajan en los distritos que

38



comprenden la zona top de Lima, debido a que el proyecto se desarrollara dentro de la zona
descrita.

Figura 3.1

Costo de Alquiler Trimestral por Metro Cuadrado

Costo de Alquiler de Distritos Lima Top
(expresado en USD/m?)
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Nota. Fuente, BCRP - Notas de Estudio Sector Inmobiliario

La grafica muestra una muy clara tendencia a la baja al iniciar la pandemia mundial
por el confinamiento de las actividades productivas a fines del primer trimestre de 2020. A
partir del segundo trimestre de ese afio el costo de alquiler fue a la baja 2 trimestres
consecutivos siendo el distrito de Barranco el que registro la mayor variacién del precio de
alquiler por metro cuadrado. Los distritos con menor volatilidad en sus precios de alquiler
son San Borja y Surco con un precio medio de alquiler por debajo de los 100 USD/m2. EI

distrito con mayor variacion es Barranco seguido por San Isidro.

Al 2024 solo 2 distritos lograron recuperar el nivel de precio antes del COVID 19 (San
Isidro y San Borja). Respecto a Barranco, Miraflores y Surco aln no se recuperan
plenamente, tomando como referencia los resultados del primer trimestre 2024 del costo de
alquiler en esos distritos por metro cuadrado.

Figura 3.2

Precios de Alquiler Pre y Post Pandemia

Costo de Alquiler Pre y Post COVID 19
(expresado en USD/m?)

134 131
122 118 117 | 127 95 95 01 a8

BARRANCO MIRAFLORES SAN ISIDRO SAN BORJA SURCO
= Pre-COVID19 1T 2024

Nota. Fuente, BCRP - Notas de Estudio Sector Inmobiliario
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Ademas, para fines de este plan de negocios, también se debe tener en cuenta las
variables de venta de viviendas y de departamentos; esta fue la siguiente:

Figura 3.3

Venta Total de Viviendas en Lima Metropolitana

Venta Total de Viviendas en Lima Metropolitana
(expreado en unidades)

18,000 19,764 18,111 17,001 a— Total Vivie

s{
f departamentos
19,642

17,892 16,994 — D)o artamentos

13,388

Nota. Fuente, BCRP — Memoria Anual 2021, 2022, 2023.

A pesar de que existe una ligera disminucién de los dos Gltimos periodos respecto al
2021, las expectativas sobre el nivel de inversiones en nuevos proyectos del sector son de
un incremento de un 5.5% debido a la disminucién de tasa de interés hipotecarias y un
mejor optimismo en el sector. Las empresas del rubro creen que el sector crecerd un 2.7%
en 2024 siempre y cuando se concrete el apoyo necesario que requiere la industria, cosa
que percibieron no recibir el afio 2023 luego de ser consultados por la CAmara Peruana de
Construccion para su informe nro. 75 — marzo 2024.

La industria inmobiliaria en Lima Metropolitana registro para enero 2024 un
incremento del 7% en ventas de viviendas con respecto a enero 2023, segun La asociacién
de Empresas Inmobiliarias del Pert (ASEI); la entidad ratifico la preferencia de la demanda
por viviendas entre 60-80 metros en Lima ciudad, ASEI adiciono que la demanda las
prefiere cerca al mar departamento de 100m2 en adelante (2023). Segln Colliers
International (2023), un dato adicional a considerar para el trabajo de investigacion son la

creciente demanda de departamentos de 40-60 m2 focalizado en la zona Lima Top.
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3.2.2. Oferta

Para esta investigacion, la oferta del mercado comprende viviendas departamento
nuevas construidas y disponibles para la venta de la zona Lima Top. La informacion
obtenida del Banco Central de Reserva indica que la oferta de unidades de vivienda nueva

la conforma casi en su totalidad departamentos. Los resultados obtenidos fueron:

Figura 3.4

Oferta de Viviendas en Lima Metropolitana

Oferta del Mercado de Viviendas Nuevas
Lima Metropolitana
(expresado en unidades)

46,585
41,083

23,868

= Oferta delMercado Oferta de Departam

Nota. Fuente, BCRP — Memoria Anual 2021, 2022, 2023.

Figura 3.5

Oferta Mercado Inmobiliario en M2 en Lima Metropolitana

Oferta Total del Mercado Inmobiliario en
Lima Metropolitana
(expresado en m?)

OFERTA TOTAL M2 2,602,000 m2

= 2021 2022 2023

Nota. Fuente, BCRP — Memoria Anual 2021, 2022, 2023.

Sumando a una reduccion de ventas de departamentos, los cuales registraron una

disminucion consecutiva de 8% y 5% en 2022 y 2023 respectivamente; la oferta del sector
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aumento al cierre del 2023 un 14% en las unidades de departamento y alrededor de 10% en
términos de metros cuadrados; y las expectativas de crecimiento del sector ratifican que

este 2024 el mercado inmobiliario mostrard un progreso razonable.

3.3. Variables Demogréficas

3.3.1 Crecimiento Poblacional

Es una variable que impacta en el mercado inmobiliario de diversas formas, junto a
otros factores que determinan la demanda de la industria como la necesidad de viviendas,

areas urbanas, migraciones, nimero de familias y el empleo por decir algunos.

La media y mediana del crecimiento poblacional en el Per( registra valores de 1% y
1.1% entre los afios 2000 y 2023. Es razonable afirmar que crecimiento mantendra la misma

tendencia.

Figura 3.6
Crecimiento Poblacional

Tasa de Crecimiento Poblacional Anual
(expresado en porcentaje)

2.0% 1.89% 1.93%
1.5%

0.9%
1.0%

0.5%

Nota. Fuente, World Bank Group, 2024.
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Figura 3.7

Nivel de Poblacion

Poblacién del Peru
(expresado en millones de personas)

2014 [ 304

2015 [ 30.7

201 [ 311

2017 | 31.6

2013 [ 32.2

2019 | 32.8

2020 | 33.3

2021 |y 33.7

2022 I 34,0

2023 | mmmmmm———— 38

Nota. Fuente, World Bank Group, 2024.

3.3.2. Urbanizacion

El termino urbanizacién hace referencia al crecimiento o expansion de areas urbanas y
eso es una variable significativa para la demanda del sector inmobiliario. Su impacto en la
industria se debe principalmente por la migracién a ciudades, al desarrollo econdmico, a la
mejora y ampliacion de infraestructura y a los cambios en el estilo de vida de la poblacion
lo que en conjunto produce un efecto en el atractivo de desear vivir y trabajar en las areas

urbanas lo que conlleva al incremento de la demanda.

El desarrollo de proyectos de vivienda Multifamiliar impacta de forma positiva en el
proceso de urbanizacion puesto que se revaloriza la zona al mejorar la planificacion urbana
con el uso mas eficiente de terrenos, promover la convivencia de comunidad, dosificar los

espacios de la zona urbana y contribuye con el reordenamiento y distribucién de la ciudad.

La tasa de urbanizacion histérica de Peru posee una ligera pero constante tendencia de

crecimiento como se observa en la siguiente figura:
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Figura 3.8

Porcentaje de Urbanizacion en el Peru

Urbanizacién en Peru
(expresado en porcentaje)

76.8% 77.0% 77.2% 77.4% 77.5% 77.7% 77.9% 78.1% 78.3% 78.5% 78.7%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Nota. Fuente, Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, 2023.

3.4. Factores Econdmicos

3.4.1. PBI Construccion

Es la variable de mayor relevancia para la industria inmobiliaria, los valores que
registra brindan un panorama general sobre la actividad en el sector tales como: la cantidad
de viviendas construidas, la produccion y consumo de materiales de construccion, la
generacion de empleo, el volumen de inversiones, la confianza de los inversionistas, el
desarrollo urbano entre otros los cuales participan en la fase del ciclo del mercado

inmobiliario.

Figura 3.9 PBI

Construccion de Per

PBI Construccidn Histérico del Peru
(expresado en miles de millones de soles)
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Nota. Fuente, Serie Estadistica, BCRP, 2024.
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Tabla 3.1

Medidas de Tendencia Central del PBI Construccion (expresado en afios y porcentajes)

Variaciones Toda la Serie Ultimos Ultimos
Porcentuales 10 periodos 5 periodos
Rango de  Periodos|,qq) o053 [2014-2023 2019-2023
(Afos)

Media 6.10% 1.90% 3.60%
Mediana 4.90% 1.80% 1.40%

Nota. Fuente, Serie Estadistica, BCRP, 2024.

La evoluciéon del PBI construccion tabla 3.1 indicaria un panorama positivo de
crecimiento constante con una mediana y media de alrededor del 5% y 6% respectivamente,

lo cual es saludable para la economia e industria de la construccion.

Los resultados presentados en el parrafo anterior son engafiosos, al analiza los ultimos
10 afios el promedio de crecimiento del sector disminuye considerablemente por debajo del
2% en promedio lo que significa un bajo desempefio de las actividades productivas del
sector, debido a variables tanto enddgenas (precio de materiales, preferencias de la
demanda costos de produccién, eficiencia operativa) asi como por variables exdgenas (tasas
de interés, politicas fiscales, regulaciones, factores demograficos, inestabilidad politica,

corrupcion).

Al mirar el crecimiento medio del dltimo quinquenio arroja un valor de 3.6% favorable
para el PBI construccion, el cual, es también engafioso y se debe al efecto rebote entre 2020
y 2021 donde se registré una variacion de 35% respecto al periodo anterior. Si no se
considera el crecimiento del 2021, el valor promedio seria de -4% lo que indica el delicado

momento que la industria vivio en los Gltimos afos.

Sin embargo, las expectativas del sector construccion para el 2024 son alentadoras
donde las empresas de construccién de infraestructura, promotores inmobiliarios y los
proveedores de materiales y servicios esperan una variacion positiva en sus operaciones de

alrededor de 4.8%, 3% y 4.2% respectivamente para el 2024.
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El PBI Construccion y el desarrollo de proyectos inmobiliarios estan estrechamente
relacionados donde uno influencia y potencia al otro produciendo una sinergia entre ambas
variables; por un lado, atrayendo inversiones y generar empleo, y la otra parte facilitando

la ejecucion de esos proyectos y lograr en conjunto el desarrollo economico del pais.
3.4.2. Cemento: Produccion, Consumo y Venta

Los proyectos de vivienda multifamiliares tienen un impacto positivo en el mercado
de cemento, el vinculo de estas variables ayuda a comprender como el crecimiento del
sector inmobiliario impulsa la industria de cemento y viceversa lo que conlleva a un

beneficio mutuo en el desarrollo del sector y subsegmentos.
Los resultados historicos del mercado de cemento en el Peru son los siguientes:

Figura 3.10

Mercado de Cemento

Cifras del Mercado de Cemento en el Perd
(expresado en millones de toneladas)

13.4 13.4
—_— —
11.0 10.8 10.7 11.0 11.0 137 13.9
—— — 9.7
1.1 ;1‘?-""
: 10.8 10.7 108 :
9.3
13.7 13.6
115
11.2 10.9 10.9 11.0 5
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
[ Consumoa interno de cemento Produccion de cemento e Venta local decemento

Nota. Fuente, Serie Estadistica, BCRP, 2024.

3.4.3. Produccion, Importacion y Venta de Materiales de Construccion

Los proyectos de vivienda Multifamiliar demandan una gran variedad de materiales de

construccién con el objetivo de asegurar la calidad, duracion y eficiencia del complejo
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inmobiliario. Para el éxito del proyecto se requiere una seleccion exigente de materiales de

construccion para la confiabilidad de las estructuras y sostenibilidad del proyecto.

Figura 3.11

Registro de resultados historicos de materiales de construccion

Produccién y Venta de Materiales de Construccion
(expresado en miles de toneladas)
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Produccion Materiales de Construccion

Evolucién Trimestra de Importaciones de Materiales
(expresado en indice afio base 2007) de Construccion
(expresado en miles USD FOB)
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Nota. Fuente, BCRP e Instituto Nacional de Estadistica e Informatica 2024.

3.4.4. Ingresos y Acceso a Créditos Hipotecarios

Por ultimo, las variables empleo, ingreso y crédito hipotecario que estan intimamente
relacionadas entre si, son pieza clave en la demanda de toda industria al proveer
informacidn relevante para medir la capacidad de pago de los clientes potenciales. Los

resultados registrados de estas variables en los ultimos afios fueron los siguientes:
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Figura 3.12

Indicadores de Empleo, Ingresos y Créditos Hipotecarios

Empleo en Lima Metropolitana Tasa de Desempleo por Edad en
(expresado en miles de personas) Lima Metropolitana
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Nota. Fuente, Serie Estadistica, BCRP, 2024.

Para el éxito del proyecto inmobiliario, es fundamental definir y captar al publico
objetivo correcto, que ya fue explicado en secciones previas, estos deben poseer
caracteristicas particulares como estabilidad laboral, capacidad de pago y acceso a créditos,
pero a la vez, que sus gustos y preferencia se inclinen hacia el segmento de alquiler de
departamentos, modernos, inteligentes en la zona Lima Top de la capital.

3.4.5. Mercado de Fondos de Inversion

Los proyectos inmobiliarios Multifamily tiene como factor clave la industria de fondos
de inversion; se buscara inversionistas con preferencias alineadas a las caracteristicas y
bondades del proyecto.

Segun la ASEI (2023), algunas de las caracteristicas mas atractivas para el mercado
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bajo este modelo de inversion incluyen una menor exposicion al riesgo de liquidez para los
flujos de efectivo, ya que las rentas mensuales provienen de mdaltiples inquilinos, lo que
contribuye a reducir el riesgo mediante la diversificacion de la cartera. Ademas, este
modelo permite diversificar el portafolio de los fondos de inversion al ofrecer una fuente
de flujos perpetuos, representando inversiones a largo plazo idoneas para entidades
administradoras de fondos de pensiones. El valor de los activos inmobiliarios puede
incrementarse en el tiempo si se gestionan correctamente mediante mejoras y renovaciones
significativas. Asimismo, los flujos de efectivo en estos proyectos se fortalecen por los
beneficios tributarios derivados de la depreciacion contable del complejo habitacional y
podrian aumentar tras realizar mejoras que eleven el precio de alquiler. Finalmente, los
proyectos inmobiliarios Multifamily en zonas urbanas altamente pobladas suelen tener una
baja tasa de vacancia y una demanda constante de alquiler, lo que los convierte en una

inversion relativamente segura y atractiva.

La industria de fondos de inversiones en afos recientes se vio fuertemente golpeada
por la inestabilidad politica producto de las Gltimas elecciones presidencial y por el ganador
de esta. ElI mercado no recibi6 forma positiva el desenlace de este, lo que conllevo a una

fuga de capitales entre 2020 y 2021, tal y como se aprecia en la figura 3.13.

Figura 3.13

Industria de Fondos de Inversion

Industria de Fondos de Inversién en Peru
(expresado de millones USD)

14,270

12,148 12,693

10,701 9,947 9,131 10,447
8,172 7421 8,864
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Fondos de Inversion B Fondos Mutuos B Valor de la Industria

Nota. Fuente, Superintendencia del Mercado de Valores, 2024.

En el Perd, segun lo expuesto en la figura 3.13, la industria de fondos colectivos para
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invertir tanto a personas naturales como juridicas, el 85% del sector lo conforman los
fondos mutuos y los fondos de inversion el 15%. De este ultimo, provendra el origen del

capital del proyecto inmobiliario Multifamily.

Segun la Superintendencia del Mercado de Valores (2024), en la actualidad, los fondos

de inversion inmobiliario en Peru poseen el 14% del total de este tipo de fondos.

Segun el mas reciente sondeo a los actores de los fondos de inversion en el Perd, los
resultados brindados por la SMV al cierre del 2023 indican que entre los inversionistas del
sector los proyectos de este tipo, de caracter inmobiliario de alquiler, lideran las

preferencias de los inversionistas con un 36.8% lo cual es muy relevante (SMV, 2024).

Figura 3.14

Composicién y Preferencias de Fondos de Inversién en Perl

Mercado de Fondos de Inversion Peru 2023 Preferencias del Inversionista en
(expresado en porcentaje) Mercados de Fondo de Inversién
Estructurado Otros
o [ty (expressed as a percentage)
Leasing
- N
Operativo 7.6% Derecho Inmobiliario [ LR
sobre .
Inmobiliario Acreendias Derecho sobre Acreencias 27.9%
14.2% 43.4% Mobiliario 17.4%
Otros 9.3%
Estructurado 8.3%
Mobiliario

Leasing Operativo .39
27.3% e op 0-3%

Nota. Fuente, Superintendencia del Mercado de Valores, 2024.

La informacion presentada en la tabla anterior brinda un panorama positivo y robusto
para la viabilidad del proyecto inmobiliario Multifamily del trabajo de investigacion ya que

al mercado le interesa este tipo de inversiones por los atributos que ya fueron mencionados.

Como dato adicional, para el presente trabajo se hizo contacto, mediante un referido,
con un colaborador vigente en la industria de fondos de inversion en Per(; el cual labora
para la firma Frontal Trust la cual posee oficinas en US, Chile y Peru e hizo referencia al

crecimiento del negocio Multifamily en US y en otros paises de la region.

De la entrevista (se adjunta transcripcion en Anexo 1), se rescatan que estos proyectos
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Multifamily son muy atractivos para los inversionistas institucionales, ya que poseen
retornos interesantes y una muy baja volatilidad. Son considerados un "asset class"
increiblemente resiliente a factores externos, como la pandemia, con una tasa de vacancia
muy baja. Ademas, permiten alquilar propiedades con valor agregado a quienes no pueden
comprar y ofrecen servicios adicionales atractivos, como areas comunes. El hecho de tener
un Unico propietario, generalmente un fondo de inversion asegura a los inquilinos el buen
estado y mantenimiento del complejo. Los fondos inversionistas buscan proyectos con
departamentos de acotado metraje, pocos estacionamientos y entre 150 y 400 unidades de
vivienda, considerando poco atractivo cualquier proyecto fuera de ese rango. Segln su
experiencia, la madurez del flujo de caja tiene una media de 4 afios, con retornos esperados

que deben estar entre el 7% y el 14%.

3.5. Proyeccion de la Demanda Potencial

Para cuantificar la cantidad probable que el mercado inmobiliario de departamentos de
alquiler dentro de la zona Lima TOP consumira una vez entre en funcionamiento el
proyecto inmobiliario Multifamily propuesto, post construccion, se tomard en
consideracion las siguientes variables dentro de un periodo de evaluacion de 20 afos:
hogares Lima Metropolitana, habitantes Lima Metropolitana, miembros por hogar
promedio Lima Metropolitana, habitantes de zona Lima TOP (La Molina, Surco,
Miraflores, San Isidro, Barranco) y la demanda potencial del proyecto es la cantidad de

hogares que viven en los distritos comprendidos en la zona Lima TOP.,

En la siguiente figura se aprecia la evolucién tanto de los hogares y el nimero de
habitantes correspondiente a Lima Metropolitana. Al dividir habitantes entre hogares se
logr6 determinar que cada hogar en Lima Metropolitana estaria conformado por 4

integrantes en promedio.
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Figura 3.15

Hogares, Habitantes e Integrantes Promedio por Familia Lima Metropolitana

Numero de Hogares Lima Metropolitana Habitantes Lima Metropolitana
(expresado en miles) (expresado en miles)
11,000
10,000
4,000
3,000 P 9,000
2,000 8,000
1,000 7,000
o 6,000
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Cantidad de Personas por Hogar
(expresado en unidades)
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2.00 \_—.________
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Nota. Fuente, Compendio estadistico del INEI, 2023.

Ahora para determinar la demanda potencial se empleara el nimero de habitantes que
viven dentro del area del proyecto en la zona Lima TOP correspondiente a los distritos de

La Molina, Surco, Miraflores, San Isidro y Barranco.

Figura 3.16

NUmero de Habitantes de la Zona Lima TOP
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Nota. Fuente, Compendio estadistico del INEI, 2023.
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Se procedera a dividir los datos de la tabla anterior habitantes de cada periodo entre el
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promedio de integrantes por familia de cada afio obtenido en el célculo previo a este. Los

resultados fueron los siguientes:

Figura 3.17

Demanda Potencial de la Zona Lima TOP

Demanda Potencial Hogares zona Lima TOP
(expresado en miles)

196 198 201 204
140 141 179 181 183 185 149 188 152 192 _194-. _________________
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Demanda Potencial (Hogares zona Lima TOP)

Nota. Fuente, Compendio estadistico del INEI, 2023.

En el periodo de evaluacion muestra una pendiente positiva acotada tabla 3.17. e indica
que a partir del 2016 la demanda potencial del mercado inmobiliario de los distritos que
conforman la Zona Lima TOP superan las 200 mil unidades expresado en grupos
familiares. El siguiente paso es calcular el factor que ayude a estimar una demanda
potencial razonable. La tasa de crecimiento de la demanda potencial en los periodos de

evaluacion fueron los siguientes:

Figura 3.18
Demanda Potencial de la Zona Lima TOP

VARIACION % DEMANA POTENCIAL
(EXPRESADO EN PORCENTAIE)

1% l 3% 2% 2% 0.3% 1% 1% 2% I 1%
_ ] m l - . [ | - [ | _ _ m [ | —
-0.05%
5 o 6 A 2 3 o ~ 1 o B s o A @ o o N
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Nota. Fuente, Compendio estadistico del INEI, 2023.
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La figura 3.18 muestra la variacion porcentual correspondiente al afio anterior y donde
se observa 2 valores muy distantes al resto ocurridos en los ejercicios 2009 y 2018. Para
que el maultiplo no se vea distorsionado por los valores extremos, se decidid no
considerarlos en el calculo de crecimiento promedio. El resultado alcanzado tuvo como

media aritmética un valor de 2.66% de crecimiento anual.

La estimacion de la demanda potencial del mercado inmobiliario para el presente

trabajo de investigacion que iniciaria el 1 de enero 2027 fue la siguiente:

Tabla 3.2
Demanda Potencial Proyectada

2027 2028 2029 2030 2031

FASE DEL PROYECTO EN OPERACION

266,594 273,680 280,954 288,421 296,087

Nota. Fuente, Compendio estadistico del INEI, 2023.

Se incluye, con fines de presentacion, una proyeccion de solo 5 periodos de la demanda

potencial.

Finalmente, en resumen, para determinar la demanda potencial del proyecto
inmobiliario Multifamily, se analizd los resultados del mercado dentro de los periodos

comprendidos entre 2003 y 2022.

Primero, se consider6 el numero de integrantes promedio por familia en Lima
Metropolitana. La base de datos inicial se obtuvo del portal de INEI; la division del nimero
de familias registradas de Lima Metropolitana entre la cantidad de habitantes de Lima
Metropolitana. El resultado obtenido es el nimero de integrantes promedio por familia en
Lima Metropolitana de cada afio del periodo de evaluacion. Los valores hallados se

redondearon hacia el niUmero superior.

Segundo, se construy6 una tabla con los datos registrados de numero de habitantes de
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la zona Lima TOP para mismo rango de tiempo con la informacion de fuente INEI. Luego
se divide el total de habitantes de cada afio entre los valores del paso anterior. Asi se estimé

la cantidad media de familias que viven en el area Lima TOP.

Tercero, se calculé una media de las tasas de crecimiento de los afios comprendidos
entre 2003 y 2022 de los resultados del paso dos, el cual sera el punto de referencia de la
proyeccion de la demanda potencial del proyecto para los afios 2027 en adelante. La tasa
obtenida fue 2.66%.

Cuarto, se tiene en cuenta el % de viviendas en alquiler en el PerG urbano y su

evolucion entre 2003-2022; el cual se extrae del compendio estadistico INEI:

Tabla 3.3

Viviendas Alquiladas en Pert Urbano

% VIVIENDAS ALQUILADAS EN PERU URBANO
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De esta informacion ultima se extrae la media de 12% de viviendas alquilas en ese
rango de afos, indicador que se usa para segmentar el total de hogares de lima top; el cual
en el 2027 resulta 31,172 viviendas en alquiler si se considera que en este proyecto se

estima colocar 180 departamentos, resulta una participacion de mercado de 0.6%

Tabla 3.4

Demanda Potencial Proyectada y Participacion de mercado

Lag0Ps 2006 2027 2028 2029 2030 2031

LFASEDECONSIRUCCION FASEDEL PROYECTO EN OPERACION

. psemen. omapwm 266,594 273,680 280,954 288,421 296,087

Viviendas alquiladas 31,172 32,000 32,851 33,724 34,620
| Participacion de mercado 0.6% 0.6%

Nota. Fuente, Compendio estadistico del INEI, 2023.
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CAPITULO IV. ESTRATEGIA GENERAL

4.1. Introduccién

En esta seccion se abordard la estrategia del negocio que el proyecto inmobiliario
Multifamily implementara para su éxito. Michael E. Porter en su articulo de la Harvard
Business Review, “What is Strategy?”, sostiene que la estrategia abarca una serie de
actividades distintas que convergen en la creacion de una posicion de valor Unica con la

cual una empresa utilizara para competir con el objetivo de vencer a sus rivales (1996).

La estrategia de negocio que se propone serd el plan del proyecto Multifamily que debe
ser dindmico para crear y mantener la ventaja competitiva en la industria. Se detallara el
segmento de mercado, el valor que ofrecera el proyecto, los recursos y capacidades
necesarios para que la propuesta de generacion valor sea mejor que la competencia y de

qué manera evitar que la ventaja competitiva sea vea afectada o copiada por un rival.

El desarrollo de la estrategia difiere ampliamente entre empresas, asi como el tiempo
y esfuerzo que estas le dedican en su elaboracidn. Para el proyecto inmobiliario Multifamily
se toma como referencia el proceso de gestion estratégica del libro Strategic Management:
Concepts and Cases, 4th Edition de los autores Dyer, Godfrey, Jensen y Bryce.

4.2. Mision

La mision es el proposito fundamental del negocio, reflejando el compromiso con
clientes, empleados y el mercado. Debe enfocarse en satisfacer la necesidad de viviendas
multifamiliares de alta calidad para jovenes profesionales del NSE A/B en Lima, mientras
motiva a los colaboradores y genera valor a largo plazo para residentes e inversores. La
misién definida es "Crear proyectos Multifamily que ofrezcan a los residentes calidad de
vida y seguridad, garantizando un retorno constante durante el periodo de alquiler y

oportunidades de inversion solida en la venta final del edificio.”

56



4.3. Visién

La vision define el futuro de la empresa y el impacto que desea generar. Segun
Ashkenas y Manville (2018), una vision efectiva debe ser inspiradora, ambiciosa y clara.
La vision es ser la inmobiliaria méas atractiva para inversionistas y fondos institucionales,
desarrollando viviendas multifamiliares sostenibles y de alta calidad en Lima, generando
retornos solidos y mejorando la calidad de vida de los residentes. Se aspira a ser referentes
en el sector, combinando rentabilidad, tecnologia y bienestar. La vision es "Ser lideres en
el desarrollo inmobiliario, ofreciendo soluciones habitacionales innovadoras y sostenibles
que generen valor para los grupos de interés y transformen el entorno urbano, impulsando

un crecimiento responsable.”
4.4. Analisis de Términos Contractuales

En primer momento, es necesario para definir y cerrar acuerdos contractuales con un
arrendador el respectivo filtro de solvencia, evaluando reportes crediticios, lugar de trabajo,
boletas de pago y lugar de residencia actual; ademas cualquier prueba que sustente el poder
adquisitivo de los inquilinos.

Luego, para analizar los términos contractuales de los alquileres en la etapa de la
gestion de arrendamiento se debe tomar en cuenta los articulos del 1667 al 1697 del actual
cadigo civil peruano, de aqui se tomard como referencia para delimitar los participantes,
responsabilidades y obligacién que tienen cada uno; ademas que se debe considerar las
medidas que brinda la ley peruana contra cualquier contingencia en el estadio de los

inquilinos.

En primer momento se delimita como arrendador a la empresa que es materia de
elaboracién de este plan de negocio; esto es importante para seguir usando los créditos
fiscales obtenidos en la etapa de gestion de promocion inmobiliaria o construccion del

activo.

Los plazos de los contratos deben ser de al menos 6 meses con preferencia en la

renovacion del mismo inquilino y analisis de actualizacién de los precios culminado el
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contrato, esto para estar acorde en la metodologia del anélisis de rentabilidad, que se vera
en los proximos capitulos, que incluye una incorporacion de crecimiento de precios segln

inflacion.

Es preciso comentar que los contratos de alquiler deben contener la respectiva clausula
de desalojo express el cual ampara a la empresa ante cualquier incumplimiento por parte
del arrendatario de los términos del contrato, mediante mandato notarial, 1o que hace mas
rapido el proceso de desalojo. Esta clausula requiere por supuesto los pagos de impuesto a
la renta y facturacién por parte del arrendador, lo que da mayor respaldo de cara a la

comprobacion de haber cumplido con las obligaciones tributarias.

Actualmente este beneficio se traslada hacia el inquilino; ya que, si se enfoca al
potencial arrendador hacia una persona dependiente que pague renta de 5ta categoria, esta
facturacion por parte de la empresa deduce sus impuestos hasta 30% del pago efectuado
incluyendo el IGV. Esto es un atractivo adicional hacia los arrendatarios que luego de un
periodo de alquiler puede ver su retribucion de impuestos a la hora de sus declaraciones

juradas anuales.

En el contrato se debe dejar claro que el arrendador o locatario no tiene ningun derecho
para una posible compra en el futuro ya que como bien se menciona, el objeto del negocio
es la venta del activo completo al acabo de la maduracion del flujo de alquileres. En los
respectivos anexos se incluye modelo de contrato de arrendamiento, cabe resaltar que es un

modelo tipo estandar con datos personales ocultos por no estar definido los mismos.
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4.5. Analisis FODA

Tabla 4.1
Fortalezas y Oportunidades

MATRIZ FODA

OPORTUNIDADES

01 Demanda creciente viviendas en zonas urbanas.

02 Preferencia de los inversionistas por proyectos de este tipo.

03 Necesidad de proyectos de estas caracteristicas por la densidad poblacional
existente.

04 Incremento poblacional en zonas urbanas.

05 Aumento de proyectos Multifamily en el Peruy en la region.

06 Expectativas macroeconémicas positivas del mercado.

07 Baja tasa de vacancia en zonas urbanas.

08 Aumento de la demanda de departamentos en zonas urbanas.

09 Bajo nivel de riesgo de proyectos de este tipo.

010 Permite a personas con ingresos moderados y estables alquilar una vivienda de
calidad.

o11 Proyectos Multifamily son atractivos para inversionistas institucionales.

012 Acceso a rentar este tipo de departamentos por personas que no pueden comprar.

013 Retorno atractivos por la fuerte demanda en zonas urbanas.

014 Elevada preferencia de fondos de inversion en el Perti de proyectos Multifamily.

015 Disminucion de tasas de interés.

016 Alianzas Estratégicas con stakeholders claves.

017 Regulaciones de construccion y zonificacion.

018 Influencia de las politicas gubernamentales sobre los derechos de los inquilinos

019 Inseguridad ciudadana.

020 Implementacion de nuevas tecnologias que pueden reducir costos y tiempos.

021 Software y plataformas tecnoldgicas para la gestion de arrendamientos y mtto.

022 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

023 Creciente demanda de edificios ecoldgicos y con certificaciones ambientales.

024 Leyes sobre la propiedad y gestion de inmuebles, derechos de los inquilinos, etc.

025 Cumplimiento de normas de seguridad, accesibilidad y otros requisitos legales.

FORTALEZAS DEL PROYECTO

EMPLEAR FORTALEZAS PARA APROVECHAR OPORTUNIDADES

F1 Resiliencia a coyunturas econémicas negativas.

F2 Valor de alquiler se ajusta por inflacion.

F3 Eficiencia en el uso de terreno o areas.

F4 Generacion de empleo.

F5 Confianza del mercado en este tipo de proyectos.

F6 Economias de escala en proyectos Multifamily.

7 Eficiencia de energia y recursos con impacto en beneficio del
Medio Ambiente.

F8 Certificacion de Construccion LEED.

Areas con servicios adicionales que diferencien la experiencia de

vivir ahi.

F10 Ubicacion estratégica del inmueble Multifamily en zona Lima TOP.

Desarrollo estratégico del atributo de convivencia comuna y con
servicios premium diferentes al mercado tradicional.

Bajo nivel de exposicion al riesgo de liquidez por el flujo de caja
estable.

Revalorizacion del precio por metro cuadrado de areas aledaias
al complejo Multifamily por el impacto positivo del proyecto.
Alivio del transporte publico al concentrar habitantes cerca de su
centro laboral sin necesidad de usar el transporte publico.
Disminucion de la contaminacion por compartir areas y
estructuray por el uso eficiente del consumo de energia.

F16 Elevado estandar del complejoy seguridad .

F12

F15

Servicios adicionales premium ( limpieza, lavanderia, lavado de
F17 autos) dentro del edificio Multifamily para clientes que vivan solos
o familias con escaso tiempo para tales actividades.

Servicio de seguridad privada con sistema de camaras de
seguridad en areas comunes.

Formulacion de estrategia de retencion del cliente para
renovacion inmediata del contrato de alquiler.

Disefio estructural innovador del inmueble realizado por equipo
especializado en arquitectura y urbanismo.
Experimentado equipo de trabajo para la elaboracion de politicas,

F21 procesos y planes de accion con un enfoque de gestion integral de
riesgos.

F3, F4, F5, F6, F7,
F8, F9, F10, F11,
F12, F13, F14, F15, Implementar politicas estrictas en construccion y servicio para garantizar calidad
F16, F17, F18, F19, y eficiencia, maximizando la experiencia del cliente.
F20, F21, 07, 010,
012, 016, 017, 018,
022, 023, 024, 025

F3, F7, F8, F9, F10,
F11, F13, F14, F15
F16, F17, F18, F19,
F20,F21, 02,03,
07,010, 011, 012,
013, 014, 015, 019,
021,024

’ Desarrollar un plan de marketing enfocado en reducir la tasa de vacancia y
revalorizar el precio por metro cuadrado, destacando el impacto visual y
urbanistico del proyecto.

F1, F5, F9, F10, F11,
F14,F16, F17, F18,
F19, F20, F21, 07,
08, 012, 016, 018,
019, 021, 024

Implementar una estrategia de renovacion de contratos para el segundo afo,
combinando servicios tradicionales de alto estandar con servicios premium no
tradicionales para mejorar la experiencia de vida en el proyecto Multifamily.

F1, F2, F3, F5, F6,

F10, F12, F13, F1 Soi
0, F12, F13, F19, Formar un equipo multidisciplinario expertoy establecer alianzas estratégicas con

F20, F21, 01,02, - . . .
03, 04, 05, 06, 07 .. proveedores clave para optimizar el flujo de trabajo, garantizar el
Oi; 0; 0;1 613’ aprovisionamiento oportuno, implementar tecnologias eficientes y asegurar que el

014, 015, 016, 020,
022,023

proyecto sea atractivo para el mercado.
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Tabla 4.2

Fortalezas — Amenazas

MATRIZ FODA

AMENAZAS
A1 Elevado costo de inversion.
A2 Inestabilidad Politica.
A3 Movilizaciones sociales.
A4 Intereses economicos de sindicatos y/o agrupaciones relacionadas al sector
construccion.
A5 Tercerizacion de servicios relacionados clave de baja calidad
A6 Feriados no contemplados decretados por el ejecutivo.
A7 No lograr convencer a inversionistas de los fondos de inversion.
A8 Corrupcion en el sector publico que retrasen la tramitacion de permisos y licencias para
la construccion.
A9 Covenants conservadores propuestos por los fondos de inversion como respuesta del
mercado por la falta de convencimiento o poca credibilidad.
A10 Baja tasa de renovacion por fallas en el servicio y experiencia percibida por los clientes.
A1 Bajo compromiso de stakeholders claves para mantener una rentabilidad por encima
del benchmark.
A12 Rechazo de familias aledanas a la ubicacion del proyecto.
A3 Estrategia de inicio de actividades inoportuna sin contar con los permisos y
autorizaciones requeridas.
A4 Baja tasa de absorcion que amplie el retorno de la inversion.
A15 Incremento de la inflacion.
A16 Recesion de la economia.

FORTALEZAS DEL PROYECTO

EMPLEAR FORTALEZAS PARA PREVENIR AMENAZAR

F1
F2
F3
F4
F5
F6

F7
F8
F9

F10

F11

F12

F13

F14

F15
F16

F17

F18

F19

F20

F2

Resiliencia a coyunturas econdmicas negativas.

Valor de alquiler se ajusta por inflacion.

Eficiencia en el uso de terreno o areas.

Generacion de empleo.

Confianza del mercado en este tipo de proyectos.

Economias de escala en proyectos Multifamily.

Eficiencia de energia y recursos con impacto en beneficio del
Medio Ambiente.

Certificacion de Construccion LEED.

Areas con servicios adicionales que diferencien la experiencia de
vivir ahi.

Ubicacion estratégica del inmueble Multifamily en zona Lima TOP.

Desarrollo estratégico del atributo de convivencia comuna y con
servicios premium diferentes al mercado tradicional.

Bajo nivel de exposicion al riesgo de liquidez por el flujo de caja
estable.

Revalorizacion del precio por metro cuadrado de areas aledaiias
al complejo Multifamily por el impacto positivo del proyecto.
Alivio del transporte publico al concentrar habitantes cerca de su
centro laboral sin necesidad de usar el transporte publico.
Disminucion de la contaminacion por compartir areas y
estructuray por el uso eficiente del consumo de energia.
Elevado estandar del complejo y seguridad .

Servicios adicionales premium ( limpieza, lavanderia, lavado de
autos) dentro del edificio Multifamily para clientes que vivan solos
o familias con escaso tiempo para tales actividades.

Servicio de seguridad privada con sistema de camaras de
seguridad en areas comunes.

Formulacion de estrategia de retencion del cliente para
renovacion inmediata del contrato de alquiler.

Disefio estructural innovador del inmueble realizado por equipo
especializado en arquitectura y urbanismo.

Experimentado equipo de trabajo para la elaboracion de politicas,
procesos y planes de accion con un enfoque de gestion integral de
riesgos.

F1,F4, F5, F9, F10,

F18, F21, A1, A2, A3, Implementar planes de accion con una eficiente gestion de riesgos para evitar
A4, A5, A6, A7, A8, paralizaciones en la construccion, protegiendo recursos, activos, colaboradores e
A9, A10, A11, A12, inquilinos, reduciendo costos y manteniendo rendimientos competitivos
A13, A14, A15, A16

F7,F8, F9, F10, F11,

F14, F15, F16, F17,

F18, F19, F20, F21,

A2, A3, Ad, A5, A6,

MO, A1, A12, A13,
A14

Elaborar un estrategia de plan de contingencias y de rapida respuesta en la fase de
alquiler para prevenir y preservar la calidad y experiencia del servicio de arrendamiento.

F1, F3, F4, F5, F6, F7,
F8, F9, F10, F11, F14,
F15, F16, F17, F18, Establecer alianzas estratégicas que aseguren la continuidad y calidad de los productos
F19, F20, F21, A2, yservicios, evitando interrupciones por eventos externos o dias festivos.
A3, Ad, AS, A6, A8,
A10, AT1, A12, A13,
A14

F5, F6, F7, F8, F9,
F10, F11, F15, F16,
F17, F18, F19, F20, Desarrollar e implementar un proceso riguroso de seleccion de proveedores para
F21, A1, A2, A3, A4, cumplir con el cronograma y mantener altos estandares en todas las fases del proyecto
A5, A6, A8, A10, A1,
A3, A14

F5, F6, F12, F13, Formar un equipo especializado en mercados financieros para captar la atencion del
F19, F21, A1, A6, A9, sectorygenerar confianza en el proyecto.
A11, A15, A16
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Tabla 4.3
Debilidades — Oportunidades

MATRIZ FODA

OPORTUNIDADES

01 Demanda creciente viviendas en zonas urbanas.

02 Preferencia de los inversionistas por proyectos de este tipo.

03 Necesidad de proyectos de estas caracteristicas por la densidad poblacional
existente.

04 Incremento poblacional en zonas urbanas.

05 Aumento de proyectos Multifamily en el Peray en la region.

06 Expectativas macroecondémicas positivas del mercado.

o7 Baja tasa de vacancia en zonas urbanas.

08 Aumento de la demanda de departamentos en zonas urbanas.

09 Bajo nivel de riesgo de proyectos de este tipo.

010 Permite a personas con ingresos moderados y estables alquilar una vivienda de
calidad.

o1 Proyectos Multifamily son atractivos para inversionistas institucionales.

012 Acceso a rentar este tipo de departamentos por personas que no pueden comprar.

013 Retorno atractivos por la fuerte demanda en zonas urbanas.

014 Elevada preferencia de fondos de inversion en el Per( de proyectos Multifamily.

015 Disminucion de tasas de interés.

016 Alianzas Estratégicas con stakeholders claves.

017 Regulaciones de construccion y zonificacion.

018 Influencia de las politicas gubernamentales sobre los derechos de los inquilinos

019 Inseguridad ciudadana.

020 Implementacion de nuevas tecnologias que pueden reducir costos y tiempos.

021 Software y plataformas tecnologicas para la gestion de arrendamientos y mtto.

022 Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS).

023 Creciente demanda de edificios ecoldgicos y con certificaciones ambientales.

024 Leyes sobre la propiedad y gestion de inmuebles, derechos de los inquilinos, etc.

025 Cumplimiento de normas de seguridad, accesibilidad y otros requisitos legales.

DEBILIDADES DEL PROYECTO

REDUCIR DEBILIDADES PARA APROVECHAR OPORTUNIDADES

Politicas y procedimientos de poca rigurosidad que generen
deficiencias en el flujo de trabajo y servicio.
D2 Cronograma de actividades de construccion inviables.
Fallas en la seleccion y contratacion de proveedores y capital
D3 humano no a fines al estandar que la ventaja competitiva
demanda.
Insatisfaccion de los inquilinos por eventos negativos que merman
D4 la experiencia del servicio al no darle solucion de manera
oportuna.
Errada estrategia de marketing que no logre captar el publico
objetivo del segmento al cual el proyecto se dirige.
Plataforma digital poco amigable, con errores y fallas recurrentes
que daian la experiencia al cliente.
No cumplir con los estandares establecidos para alcanzar la
D7 certificacion internacional de edificio verdes, sostenibles e
inteligentes.
Problemas en los proceso y cierre del contrato de alquiler con el
inquilino.
D9 Inquilinos problematicos y que no cumplan con acuerdos o
carezcan de un buen trato con respecto hacia los vecinos.
D10 Fallas en la coordinacion logistica de compras y de los servicios.
D11 Sistema de comunicacion ineficaz entre las partes.

D1, D2, D3, D4, D5,
D6, D7, D8, D9, D10,
D11, 01, 02, 03, 04,
05, 06, 07, 08, 09,

011, 013, 014, 016,
019, 020, 025

Desarrollar un plan estratégico solido para establecer alianzas, contratar expertos
y firmar acuerdos con empresas lideres, asegurando eficiencia, profesionalismo,
mejora continua y gestion integral de riesgos en el proyecto

D1, D2, D3, D4, D5,
D6, D7, D8, D9, D10,
D11, 01, 02, 03, 05,
06, 07, 09, 011,
013,014, 016,017,
018, 021, 022, 023

Implementar controles efectivos en las fases de construccion y alquiler para
asegurar eficiencia operativa, aprovisionamiento, deteccion de fallas y mantener
la calidad del servicio.

D1, D2, D3, D4, D5,
D6, D7, D8, D9, D10, "Implementar una gestion integral de riesgos para optimizar procesos, identificar
D11, 02, 07, 09, fallas, minimizar costos y preservar la calidad del proyecto.”
011,013,014, 016,
017, 020, 025
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Tabla 4.4

Debilidades - Amenazas

MATRIZ FODA

AMENAZAS

A1 Elevado costo de inversion.

A2 Inestabilidad Politica.

A3 Movilizaciones sociales.

A4 Intereses econémicos de sindicatos y/o agrupaciones relacionadas al sector
construccion.

A5 Tercerizacion de servicios relacionados clave de baja calidad

A6 Feriados no contemplados decretados por el ejecutivo.

A7 No lograr convencer a inversionistas de los fondos de inversion.

A8 Corrupcion en el sector publico que retrasen la tramitacion de permisos y licencias para
la construccion.

A9 Covenants conservadores propuestos por los fondos de inversion como respuesta del
mercado por la falta de convencimiento o poca credibilidad.

A10 Baja tasa de renovacion por fallas en el servicio y experiencia percibida por los clientes.

A1 Bajo compromiso de stakeholders claves para mantener una rentabilidad por encima
del benchmark.

A2 Rechazo de familias aledaias a la ubicacion del proyecto.

A3 Estrategia de inicio de actividades inoportuna sin contar con los permisos y
autorizaciones requeridas.

A4 Baja tasa de absorcion que amplie el retorno de la inversion.

A15 Incremento de la inflacion.

A16 Recesion de la economia.

DEBILIDADES DEL PROYECTO

REDUCIR DEBILIDADES PARA PREVENIR AMENAZAS

D1 Politicas y procedimientos de poca rigurosidad que generen
deficiencias en el flujo de trabajo y servicio.

D2 Cronograma de actividades de construccion inviables.
Fallas en la seleccion y contratacion de proveedores y capital

D3 humano no a fines al estandar que la ventaja competitiva
demanda.
Insatisfaccion de los inquilinos por eventos negativos que merman

D4 la experiencia del servicio al no darle solucion de manera
oportuna.

D5 Errada estrategia de marketing que no logre captar el publico
objetivo del segmento al cual el proyecto se dirige.

D Plataforma digital poco amigable, con errores y fallas recurrentes
que danan la experiencia al cliente.
No cumplir con los estandares establecidos para alcanzar la

D7 certificacion internacional de edificio verdes, sostenibles e
inteligentes.

D8 Problemas en los proceso y cierre del contrato de alquiler con el
inquilino.

D9 Inquilinos problematicos y que no cumplan con acuerdos o
carezcan de un buen trato con respecto hacia los vecinos.

D10 Fallas en la coordinacion logistica de compras y de los servicios.

D11 Sistema de comunicacion ineficaz entre las partes.

D1, D2, D3, D4, D5,

D6, D7, D8, D9, D10,

D11, A5, A6, A7, A8,

A10, A11, A12, A13,
A4, A6

Desarrollar planes, politicas y procesos de alto estandar para asegurar decisiones
estratégicas y financieras que generen valor en todas las actividades del proyecto

D1, D2, D3, D4, D5,

De, D7, D8, D9, D10, Implementar politicas y controles para una gestion integral de riesgos eficiente,

D11, A1, A2, A3, A4, . L . X o .
promoviendo la participacion activa en mejoras y deteccion de riesgos no
AS, A6, A7, A8, A9, contemplados.
A0, A1, A12, AM13,
A14, A15, A16

D1, D2, D3, D4, D5,
D6, D7, D8, D9, D10,
D11, A1, A2, A3, A4, Disefiar un programa de mejora continua y talleres de riesgos para identificar errores,
A5, A6, A7, A8, A9, fallasy riesgos en los procesos del proyecto.
A10, AT1, A12, A13,
A14, A15, A16

Para las fortalezas y oportunidades (FO), como acciones especificas se implementaran

politicas estrictas para garantizar calidad y eficiencia en construccion y servicio. Se

desarrollara un plan de marketing para reducir la vacancia y revalorizar el precio por metro

cuadrado, destacando el impacto visual del proyecto. Ademas, se aplicara una estrategia de

renovacion de contratos con servicios premium, y se formara un equipo experto con

alianzas estratégicas para optimizar el flujo de trabajo y el uso de tecnologias eficientes.

En el caso de las fortalezas y amenazas (FA), se implementaran planes de gestion de

riesgos para evitar paralizaciones en la construccion, protegiendo recursos y colaboradores,

y desarrollando una estrategia de contingencia para garantizar la calidad en la fase de
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alquiler. Ademas, se establecerdn alianzas estratégicas para asegurar la continuidad de
productos y servicios, y se llevara a cabo un proceso riguroso de seleccion de proveedores
para cumplir con los cronogramas y altos estandares. Finalmente, se formara un equipo
especializado en mercados financieros para generar confianza en el proyecto y atraer

inversores.

Las debilidades y oportunidades (DO), tiene como acciones especificas desarrollar un
plan estratégico para establecer alianzas, contratar expertos y firmar acuerdos con empresas
lideres, asegurando eficiencia, profesionalismo y mejora continua. Implementar controles
efectivos en las fases de construccién y alquiler para garantizar la eficiencia operativa, la
gestion de aprovisionamiento y la deteccion temprana de fallas. Ademas, adoptar una
gestion integral de riesgos para optimizar procesos, identificar fallas, minimizar costos y

mantener la calidad del proyecto.

En el caso de las debilidades y amenazas (DA), como acciones especificas, establecer
politicas operativas y financieras que guien las decisiones estratégicas, asegurando una
evaluacion continua de recursos y costos. También, implementar un sistema de gestion de
riesgos con auditorias internas, evaluaciones de desempefio y comités de riesgo para mitigar
posibles amenazas, asi como crear un programa de mejora continua con talleres mensuales
para revisar procesos, corregir errores y optimizar actividades clave, manteniendo la

calidad y eficiencia.
4.6. Formulacién de la Estrategia

El proceso para formular e implementar una estrategia exitosa para el proyecto inicia
considerando el andlisis interno y analisis externo que ya fueron desarrollados previamente
donde analizamos las fortalezas, debilidades, asi como los recursos y capacidades del
proyecto Multifamily ademas de evaluar la estructura de la industria y las amenazas y
oportunidades que existentes; y alinear e integrar lo antes mencionado con la mision, vision

al Modelo de Negocio.

La principal tarea de la formulacion de la estrategia es desarrollar y determinar el plan

y el conjunto de actividades criticas indispensables para lograr la creacion de la ventaja
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competitiva.

El siguiente paso es determinar la estrategia genérica que mejor se ajusta al proyecto

con el fin de construir una ventaja competitiva Unica y dificil de imitar.
4.7. Objetivos Estratégicos

Los objetivos estratégicos definidos serian primero la implementacion y
estandarizacion de un sistema para el proceso de evaluacion y cierre de contratos de alquiler
con procedimientos y politicas con vision de largo plazo, priorizando potenciales clientes

con elevadas probabilidades de renovar al término de su primer contrato.

Segundo, buscar sitios estratégicos con potencial de mejorar la percepcion de la marca

en la zona Lima TOP.

Tercero, lograr la certificacion del complejo bajo estandares internacionales de

construccion.

Cuarto, aplicar iniciativas innovadoras alineadas a la denominada construccién verde

al utilizar materiales de caracter sostenibles y un eficiente consumo de recursos.

Quinto, Lograr que la rentabilidad del proyecto esté por encima del benchmark; con
una estrategia financiera y operativa de optimizacion de recursos en la fase de construccion;
una estrategia de marketing que logre reducir la tasa de vacancia rapidamente y una correcta
y eficiente gestion del complejo Multifamily que contribuya a mantener una elevada tasa

de renovacién de contratos de arrendamiento.

Sexto, construir y fortalecer buenas relaciones con todos los stakeholders de tal manera
que la experiencia de vivir ahi se eleve debido a la excelencia del servicio, las alianzas
estratégicas, la transparencia y velocidad de comunicacion y la anticipacion y rapido

solucion de eventos inesperados.

Séptimo, desarrollar un cronograma de actividades para las fases de la construccién que

contenga una eficiente planificacion estratégica que permita optimizar y enlazar los tiempos
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de las diversas actividades con una correcta gestion de aprovisionamiento y gestion de

inventarios.

Octavo, elaborar una estrategia de coordinacion con las municipalidades de los distritos
Lima TOP para que el proceso de licencia de construccion se agilice y asi no quedar

expuestos al riesgo operativo.

Noveno, emplear principios, metodologias y estrategias aplicadas a la construccion para
maximizar el valor del proyecto con las cuales se logre minimizar el desperdicio de
materiales, alcanzar la eficiencia en flujo de trabajo, una correcta gestion de inventarios
aplicando just-in-time (JIT), el uso de herramientas digitales para potenciar la planificacion,
control y seguimiento de actividades y recursos del proyecto y una robusta gestioén de
riesgos para asi asegurar un producto de alta calidad.

4.8. Objetivos Especificos

Primero, alcanzar una retencion en promedio de inquilinos al vencimiento del

contrato superior al 90%.

Segundo, los contratos y compromisos de largo plazo con proveedores claves para
alcanzar economias de escala en conjunto con alianzas estratégicas para una reduccién de

los costos.

Tercero, obtener la certificacion LEED Silver bajo el modelo de complejo sostenible

con buenas practica ambientales.

Cuarto, desarrollar una plataforma digital en el Proyecto Multifamily de tal manera que
permita facilitar la experiencia en el uso de las areas comunes, reserva de sala de reuniones,
ver la disponibilidad de capacidad de areas recreativas como gimnasio, piscina, etc.; y por
otro lado crear un sistema directo y en tiempo real entre inquilinos y administradores

(designados por el duefio) y para pagar las rentas mensuales.

Quinto, soluciones tecnologicas para el complejo Multifamily para reducir los costos
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operativos en los primeros afios en un 15%.

Sexto, tener politicas claras y definidas en términos de cuidado, mantenimiento,
conservacion, uso, remodelacién del complejo Multifamily tanto para inquilinos como para

el propietario.

4.9. Estrategia Genérica

El concepto “Estrategia Genérica” fue introducido por Michael E. Porter en su Libro
Competitive Advantage, donde desarrolla el modelo de estrategia competitiva (1985). El
objetivo de esta seccion es identificar la posicion competitiva del proyecto Multifamily en
la industria. Al hablar de posicionamiento en el mercado, se hace referencia a determinar

si la rentabilidad del proyecto inmobiliario estara por encima o por debajo del benchmark.

Conceptualmente, para que los retornos que genere un proyecto o empresa Se
mantengan en el tiempo y este supere los rendimientos del promedio de la industria es

necesario una ventaja competitiva que sea sostenible.

El modelo de estrategia genérica se fundamenta en inicio en dos estrategias basica para
competir en un mercado, la Estrategia de Liderazgo en Costos y la Estrategia de
Diferenciacion; para luego de combinarlas dan origen a las variantes de estrategia de

enfoque de costos y enfoque diferenciado.

Para determinar la estrategia genérica se consideran variables y caracteristicas que
ofrece el proyecto tales como la industria, el segmento de mercado, el bien, el servicio, el
publico objetivo y las capacidades, por nombrar algunos.

4.10. Fuente de Ventaja Competitiva

Para comprender la fuente de ventaja competitiva es necesario analizar y evaluar al
proyecto por tipo de actividades para alcanzar el entendimiento de la generacion de cadena
de valor. Segun Porter (1985), las actividades en dos grupos, actividades primarias y

actividades de soporte los cuales conforman al interactuar e integrarse en conjunto la
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cadena de valor y la fuente de la ventaja competitiva.

El primer grupo de actividades denominadas primarias del modelo de Porter lo
conforman las siguientes componen es: logistica de entrada, operaciones, logistica de

salida, marketing y servicio o post servicio.

El segundo grupo de actividades de soporte lo consideran: infraestructura, gestiéon de

recursos humanos, desarrollo tecnolégico y aprovisionamiento.

Para identificar las actividades que generan valor las cuales son la fuente de la ventaja

competitiva es necesario realizar la evaluacion de forma independiente de cada actividad.

Para alcanzar rendimientos por encima del mercado, se debe diferenciar los dos
momentos o periodos de tiempo del proyecto. ElI primero momento es la fase de la
construccién del complejo Multifamily; el segundo momento es el periodo de colocar en el

mercado el servicio que el proyecto ofrecera.

En términos generales, al pasar de una fase a otra, la cadena de valor es la misma, pero
actividades como por ejemplo “servicio”, el nivel de importancia en la generacién de valor

aumentara al término la fase de construccion.

Después de analizar las actividades del modelo para el complejo Multifamily
propuesto, se identificaron las siguientes actividades de valor para el éxito del proyecto y
el cumplimiento de los objetivos antes desarrollados.

La primera actividad corresponde a la logistica de entrada, donde una eficiente gestion
de compras e inventarios de materiales en la fase de construccion es indispensable para
mantener un rendimiento por encima del benchmark. En la segunda fase del proyecto, el
nivel de criticidad disminuye por el costo dia de una ruptura de stock, pero sigue siendo

vital para proveer un servicio de estandares premium.

Otra actividad como Operaciones, donde en la primera fase del proyecto
(construccion), es el otro gran pilar para obtener una rentabilidad superior a la industria. En

esta actividad, al igual que la anterior, involucra ampliamente a las actividades de soporte
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para lograr la optimizacion de recursos, asi como la eficiencia operativa del flujo de trabajo.

Una tercera actividad como Marketing, en la primera fase, su principal actividad es
encontrar y convencer al mercado de las cualidades y bondades del proyecto Multifamily
de tal manera que a los inversionistas les parezca atractivo el proyecto. En la segunda fase,
su actividad CORE es idear una estrategia de marketing que contribuya a disminuir la tasa

de vacancia en el menor tiempo posible.

Servicio es otra actividad que toma vital importancia en la segunda fase del proyecto,
de ella depende mantener la tasa de renovacion de contrato de alquiler por encima de la

meta y asi alcanzar un performance superior a la media.

Actividades como Soporte para que funcionen adecuadamente en la generacién de
valor, implica establecer necesariamente politicas y procedimientos alineados para crear
valor. Sin el enfoque, disefio o implementacion de las actividades de soporte no estan
alineadas a los objetivos de las actividades primarias de la cadena de valor, la ventaja

competitiva no sera sostenible en el tiempo.
4.11. Estrategia de Enfoque

Al considerar las distintas variables que conforman y participan en el proyecto
inmobiliario Multifamily, se concluye que la estrategia genérica que se complementa mejor
al proyecto es la Estrategia de Enfoque Diferenciado y la razén se fundamenta en que la
presente propuesta de valor no va dirigido al mercado inmobiliario en su conjunto; la oferta
de valor se dirige especificamente a un grupo de personas con ciertas caracteristicas y
similitudes antes desarrolladas, que laboren dentro de los distritos de la zona Lima TOP,
que tengan estabilidad laboral con capacidad de un pago de renta para una vivienda
premium razonable y que busque calidad y no el menor costo del mercado. El proyecto va
a un segmento de mercado muy particular conformado por un publico objetivo con

caracteristicas, preferencias, gustos y estilos de vida especificos.
4.12. Estratégicas

Para alcanzar y mantener la ventaja competitiva, es fundamental establecer alianzas
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estratégicas en ambas fases del proyecto. Estas alianzas pueden incluir compromisos con
entidades gubernamentales y municipales para agilizar la documentacion y permisos
necesarios; la colaboracion con expertos en arquitectura, disefio y urbanismo para asegurar
que el impacto visual del complejo Multifamily refuerce la ventaja competitiva; acuerdos
de beneficio mutuo con proveedores de materiales de construccion y transporte, con
contratos a largo plazo que reduzcan costos y garanticen un suministro continuo de
materiales de calidad; asociaciones con empresas que apliquen tecnologias innovadoras y
que promuevan la eficiencia de recursos y altos estandares ambientales; y la integracion de
proveedores tanto para la gestion como para la mejora de la experiencia del servicio al
cliente. Ademas, es crucial formalizar acuerdos con agentes inmobiliarios antes del inicio

de la segunda fase del proyecto para reducir la tasa de vacancia en el menor tiempo posible.
4.13. Conclusiones del Capitulo

En este capitulo se identificaron las principales variables y condicionantes que el
proyecto debe considerar para crear valor con la construccion del complejo Multifamily

para los inversionistas y futuros clientes.

Se concluye que el éxito del proyecto depende en un inicio de una estratégica
planificada de actividades apoyadas por una infraestructura corporativa con lineamientos
claros y especificos de respaldo que logre contemplar y consolidar distintas estrategias e
integrarlas para la creacion valor y poder generar una ventaja competitiva exitosa y

sostenible, abordadas en el capitulo desarrollado.
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CAPITULO V. MODELO DE NEGOCIO

5.1. Introduccién

Este capitulo presenta el modelo de negocio del proyecto inmobiliario multifamiliar,
fundamentado en un analisis estratégico que incluye los resultados de investigaciones de
mercado, encuestas y estudios previos. Las decisiones clave del proyecto, tales como la
propuesta de valor, el segmento de clientes y los canales de distribucion, estan respaldadas
por datos obtenidos a través de estos analisis, asegurando que las estrategias estén alineadas

con las necesidades y tendencias del mercado.

Se empleara el modelo Canvas para el analisis se aplicard a cada una de las siguientes

etapas del modelo, las cuales se ilustran en la Figura 4.1 Etapas del modelo de negocio

La primera etapa definido por el desarrollo e ingenieria del proyecto de edificio e inicio
de la gestion de alquiler, la segunda etapa, corresponde el arrendamiento de departamentos
que permitird generar un flujo de caja constante y la tercera etapa, la venta del activo

completo a inversores institucionales interesados en flujos de ingresos a largo plazo.

Figura 5.1
Etapas del modelo de negocio
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5.2. Modelo Canvas: Estructura y Aplicacion

5.2.1. 1ra Etapa del Proyecto

El enfoque es captar inversion privada para financiar la compra del terreno y la
construccion. Se prioriza la seguridad y transparencia mediante auditorias periodicas, clave
para atraer inversionistas que buscan garantias y control del proyecto. Los inversionistas,
que aportan el capital inicial, son el segmento clave. Se utilizan presentaciones privadas y
redes exclusivas, preferidas por este perfil. La relacion se basa en la confianza, respaldada
por auditorias y reportes financieros. Los ingresos provienen del capital aportado, y los
recursos clave son el terreno y el equipo profesional. La supervision de la construccién y
la obtencién de permisos son actividades esenciales, mientras que los socios clave, como

proveedores y firmas auditoras, aseguran calidad y transparencia.

Finalmente, los costos incluyen la compra del terreno, los gastos de construccion y las
licencias necesarias, porque son los principales factores que determinan los desembolsos

en esta fase.

Tabla 5.1
Modelo Canvas a la primera etapa: Desarrollo e ingenieria del proyecto de edificio e

inicio de la gestion de alquiler

Actividades claves

Socios claves
Inversionista.
Proyectista.
Autoridades

municipales

Empresas
constructoras

Gestion de inversionistas.
Adquisicion de terreno.
Estudios de ingenieria.
Permisos y licencias.
Gestion de la construccion.

Marketing y
captacion de
inversores.

promocion
inquilinos e

Recursos clave

Capital e inversion inicial.
Terrenos en zonas estratégicas.
Equipo de ingenieria y
arquitectura.

Propuesta de valor
Inversion inicial con
flujos de ingresos con
alto potencial de
retorno a largo plazo, a
través del alquiler y
venta del activo.

Relacion con clientes

Canales
Arrendatarios:
Publicidad digital y
en redes sociales.

Segmento de clientes
Arrendatarios:
Jovenes profesionales
entre 25 y 45 anos,
del NSE A/B.

Parejas jovenes

Estructura de costos
Adquisicion de terreno, permisos y licencias, desarrollo de
ingenieria y costos de construccion.
Marketing, publicidad y ventas.

Fuente de ingresos
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5.2.2. 2da Etapa del Proyecto

El enfoque esta en generar ingresos estables mediante el alquiler de las unidades, y
aqui es donde el proyecto entra en su fase operativa de mayor importancia. La propuesta
de valor fue elegida para satisfacer la creciente demanda de viviendas modernas y bien
ubicadas en distritos clave de Lima, como Miraflores, Barranco y San Isidro. Estos distritos
fueron seleccionados porgue presentan un alto atractivo tanto por su seguridad como por
Su acceso a servicios y conectividad, lo que los convierte en &reas deseables para el
segmento de clientes objetivo: jovenes profesionales y parejas del NSE A/B. Este segmento
fue elegido no solo por su poder adquisitivo, sino porque, segun estudios de mercado, son
los que mas valoran la proximidad a centros de trabajo, instituciones educativas y zonas
comerciales. Los canales seleccionados, como plataformas digitales (Urbania, Properati) y
corredores inmobiliarios especializados, permiten alcanzar de manera efectiva a este grupo
de clientes, ya que estas plataformas facilitan la visibilidad de las unidades y agilizan el
proceso de arrendamiento. La relacion con los clientes se basa en un enfoque de
asesoramiento personalizado, ofreciendo no solo recorridos virtuales y fisicos de los
departamentos, sino también soporte continuo durante todo el proceso de arrendamiento.
Esto fue elegido porque este perfil de cliente valora la comodidad, la rapidez en la toma de
decisiones y la atencion a sus necesidades. Las fuentes de ingresos provienen de las rentas
mensuales, que fueron fijadas en funcién de un estudio de mercado que tuvo en cuenta el
tipo de cliente, la ubicacion de los departamentos y las caracteristicas diferenciadas del
producto (modernidad, servicios adicionales, seguridad, entre otros). En cuanto a los
recursos clave, el edificio terminado, junto con las plataformas digitales de gestién y el
equipo de corredores inmobiliarios, son esenciales para asegurar la ocupacion de las
unidades. Las actividades clave en esta etapa incluyen la gestion del arrendamiento, la
comercializacion de las unidades y el mantenimiento del edificio, actividades criticas para
garantizar que el flujo de ingresos se mantenga constante y que los clientes estén satisfechos
con su experiencia. Los socios clave, como los corredores inmobiliarios y las plataformas
de marketing digital, juegan un rol fundamental en maximizar la ocupacion de los
departamentos. Los costos asociados a esta fase incluyen los gastos de mantenimiento del

edificio, los costos operativos (seguridad, limpieza) y los gastos de comercializacion, los
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cuales son necesarios para mantener la competitividad del proyecto y garantizar la
rentabilidad.

Tabla 5.2
Modelo Canvas a la segunda etapa: Arrendamiento de departamentos que permitira

generar un flujo de caja constante

Socios claves Actividades claves || Propuesta de valor Relacion con clientes Segmento de clientes
Plataformas Marketing y || Ofrecer viviendas || Arrendatarios: Arrendatarios:
inmobiliarias y promocion modernas y  bien || Atencién personalizada Jovenes
agentes. captacion de || ubicadas como || (mantenimiento, profesionales entre
inquilinos e [[Miraflores, San Isidro y || servicios  adicionales || 25 y 45 afos, del
inversores. Surco, San Borja y| como areas recreativas) NSE A/B.
Gestion de ||Barranco con areas Parejas jovenes
|_alquileres. __ljcomunes de alto || Canales

Arrendatarios:

Recursos clave valor”. e :
Equipo de ) e Publlmdaq digital y en
marketing y Bl’ln('jal' fleX|b|l|d‘ad a redes soc|'a[es_
través del alquiler vy || Colaboracién con
ventas. generar flujos de caja || agentes inmobiliarios y
estables. plataformas.
Estructura de costos Fuente de ingresos
Marketing, publicidad y ventas. Alquiler de departamentos durante los primeros 5 afnos de operacion.
Mantenimiento y operacion del inmueble || Alquiler de éreas comunes como coworking, gimnasios, o
durante el periodo de alquiler. estacionamientos

5.2.3. 3ra Etapa del Proyecto

En ultima instancia, el objetivo es vender el activo completo a inversores
institucionales que buscan activos inmobiliarios consolidados con flujos de ingresos
estables. La propuesta de valor para estos inversores se basa en la estabilidad y seguridad
que representa un edificio completamente arrendado y con bajo riesgo, lo cual es atractivo
para quienes buscan retornos a largo plazo. El segmento de clientes esta compuesto por
fondos de inversion y bancos, seleccionados porque son los actores clave en la adquisicion
de activos inmobiliarios consolidados. Se seleccionaron canales como las ferias
inmobiliarias y redes exclusivas de inversores, ya que estos medios permiten alcanzar a los
inversores institucionales con mayor eficiencia. La relacion con los clientes se centra en la
transparencia financiera, con informes detallados sobre la rentabilidad del activo, porque
estos inversores requieren datos precisos para justificar sus decisiones de inversion. Las

fuentes de ingresos provienen de la venta del activo completo, lo que genera el retorno final
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para los inversores iniciales. Los recursos clave incluyen tanto el activo inmobiliario como
los informes financieros, porque son los principales elementos que validan la estabilidad
del proyecto ante los inversores. Las actividades clave son la presentacion del activo y la
negociacion con los inversores, elegidas porque son esenciales para concretar la venta. Los
socios clave incluyen firmas de auditoria y consultores financieros, quienes aseguran la

veracidad de los informes presentados a los inversores institucionales.

Finalmente, los costos en esta fase incluyen los gastos legales y administrativos
asociados a la venta del activo, los cuales son necesarios para garantizar una transaccion
fluida.

Tabla 5.3
Modelo Canvas a la tercera etapa: Venta del activo completo a inversores institucionales
interesados en flujos de ingresos a largo plazo

Socios claves Activid_ades claves Propuesta de valor Relacion con clientes || Segmento de clientes
; Marketlp’g Y || Ofrecer viviendas || Inversores: Inversores:
vorsares promocion modernas y bien || Comunicacion directa || Institucionales:
institucionales || captacion de : : ; oz
; P ubicadas como || y personalizada, || fondos de inversion,
Inversores. Miraflores, San Isidro || ofreciendo informes de || aseguradoras.
. y Surco, San Borja y || flujos de caja vy || Interesados en
Venta del.actlvc?‘a Barranco con éreas || proyecciones de || adquirir activos que
fondos de inversion [l comunes  de  alto || rentabilidad. generen ingresos a
valor”. largo plazo
Recursos clave Canales
Equipo de Rentabilidad a largo | nyersores:
marketing y plazo para inversores || hyitaciones directas
ventas. institucionales  con || hara g venta del
la venta del activo activo
Estructura de costos Fuente de ingresos

Alquiler de departamentos durante los primeros 5 anos de operacién.
Alquiler de areas comunes como coworking, gimnasios, o0
estacionamientos

Venta del edificio completo a inversores institucionales tras un periodo de
alquiler

Marketing, publicidad y ventas

5.2.4. Consolidando las 3 Etapas

El modelo de negocio desarrollado para este proyecto inmobiliario multifamiliar esta
estructurado para maximizar el valor en cada una de sus fases. En la etapa inicial, el enfoque
estad en asegurar el financiamiento y desarrollar el proyecto de manera eficiente. Durante la
fase de arrendamiento, el objetivo es generar flujos de ingresos constantes a través del

alquiler de las unidades. Finalmente, en la fase de venta, el proyecto se monetiza
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completamente al ofrecer un activo consolidado a inversores institucionales interesados en
retornos estables. Cada etapa se apoya en una estrategia clara basada en los 9 bloques del
Modelo Canvas, alineando las decisiones del negocio con los resultados de los estudios de

mercado y las necesidades de los grupos de interes.

5.3. Sostenibilidad del Modelo

El modelo de negocio esta disefiado para ser sostenible a lo largo del tiempo, con un
enfoque en la maximizacion del valor en cada una de las tres etapas. Desde el inicio, la
captacién de inversion se sustenta en la confianza generada a través de auditorias, reportes
financieros y la relacion con proveedores certificados y formales. Durante la fase de
arrendamiento, el flujo constante de ingresos y la ocupacion de las unidades garantizan la
estabilidad financiera del proyecto. Finalmente, la venta a inversores institucionales
asegura un retorno significativo a largo plazo. Ademas, las decisiones estratégicas en
cuanto a ubicacion, segmentacion del mercado y oferta diferenciada, permiten que el
proyecto se adapte a las fluctuaciones del mercado, minimizando riesgos y asegurando su
viabilidad en el futuro.
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CAPITULO VI. PLAN DE MARKETING
6.1. Introduccioén

El presente plan de marketing toma en consideracion los anélisis realizados en
capitulos previos, integrando estrategias cohesivas para el lanzamiento del proyecto
inmobiliario multifamiliar. EI plan de marketing no solo se enfoca en la estrategia de
arrendamiento de los departamentos, sino también en la comunicacion efectiva con
inversores potenciales tanto al inicio del proyecto como en la venta final del edificio
completo, asegurando la atraccion y retencion de intereses a largo plazo en cada fase, para
el desarrollo de plan se considerara las etapas definidas en el capitulo anterior, la primera
se enfocard en el desarrollo e ingenieria del edificio y en el inicio de la gestion de alquiler;
la segunda etapa se centrara en el arrendamiento de departamentos para generar un flujo de
caja constante; y la tercera etapa consistird en la venta del activo completo a inversores

institucionales interesados en flujos de ingresos a largo plazo.

6.2. Objetivos de Marketing

6.2.1. Objetivo General

Penetrar y consolidar la posicion en el segmento de alquiler de viviendas
multifamiliares dirigidas al NSE A/B enfocandose en los jovenes profesionales y parejas
jovenes, ademas en la captacion de inversionistas para la construccion y venta del edificio
completo a inversores institucionales. Garantizando con ello la sostenibilidad y rentabilidad

de la empresa a largo plazo.
6.2.2. Objetivos 1ra Etapa

Captacion de Inversores: Identificar y presentar el modelo de negocio a inversionistas
institucionales interesados en proyectos inmobiliarios de largo plazo, asegurando el
financiamiento necesario para la compra del terreno, permisos y construccién, con el
objetivo de garantizar un flujo de caja estable a largo plazo. Una vez asegurado el capital,
se procedera con el desarrollo y construccion del primer proyecto inmobiliario, buscando

finalizarlo dentro de los plazos establecidos y con altos estandares de calidad, para luego
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iniciar la fase de arrendamiento en ubicaciones estratégicas como Barranco, Miraflores,
San Borja, Santiago de Surco o San Isidro. La gestion de arrendamiento comenzar tres
meses antes de la finalizacion de la obra, con el objetivo de comercializar el 40% de las
unidades en el primer mes posterior al lanzamiento. Paralelamente, se llevara a cabo una
investigacion de mercado exhaustiva para analizar el perfil del cliente objetivo y ajustar la
oferta de valor, con el fin de superar las expectativas de los futuros inquilinos y consolidar

el posicionamiento del proyecto a traves de una propuesta de valor diferenciada.
6.2.3. Objetivos 2da Etapa

La consolidacion de la ocupacién se basa en mantener una ocupacion escalonada
durante los primeros 12 meses de arrendamiento y luego sostenerla, con el objetivo de
generar ingresos estables y garantizar flujos de caja constantes. A la par, se busca
incrementar la participacion de mercado posicionando el proyecto para que sea reconocido
y aceptado por el publico objetivo, estableciendo asi una propuesta de valor diferenciada
en el mercado. Ademads, la optimizacion de la experiencia del inquilino se lograra
implementando mejoras contindas basadas en sus preferencias, optimizando los servicios
ofrecidos y manteniendo altos niveles de satisfaccion, lo que permitira fidelizar a los

arrendatarios y reducir la rotacion.
6.2.4. Objetivos 3ra Etapa

La estrategia se centra en la atraccion de inversores institucionales nacionales e
internacionales, presentando el proyecto consolidado y destacando la rentabilidad y
estabilidad del flujo de caja generado durante el periodo de arrendamiento. Paralelamente,
se busca incrementar el valor del activo inmobiliario en comparacion con su valor inicial,
asegurando un retorno atractivo sobre la inversién para los futuros compradores.
Finalmente, se trabajara en concretar la venta del activo a inversores institucionales en un
plazo maximo, garantizando una transicion sin inconvenientes para los arrendatarios

actuales y maximizando la rentabilidad del proyecto.
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6.3. La Empresa

La empresa se enfoca en ofrecer proyectos multifamiliares de alta calidad, dirigidos a
jovenes profesionales de entre 25 y 45 afios del NSE A/B, asi como a parejas jovenes,
quienes buscan una solucidn habitacional moderna, segura y bien ubicada en distritos clave
de Lima. La propuesta de valor se fundamenta en brindar calidad de vida y seguridad,
garantizando una experiencia de alquiler flexible, y ofreciendo oportunidades de inversion

a largo plazo, tanto para arrendatarios como para inversionistas.

6.4. Mercado Objetivo y Perfil del Consumidor
6.4.1. Mercado Objetivo

En la etapa inicial, se captaran inversionistas privados para financiar el proyecto,
posteriormente el mercado objetivo principal estd compuesto por jovenes profesionales y
parejas del NSE A/B, que buscan alquilar viviendas modernas en distritos como Miraflores,
Barranco, San Isidro y Santiago de Surco, destacando por su oferta de servicios,
accesibilidad y seguridad. Los inquilinos valoran la proximidad a oficinas, centros
comerciales y educativas, y estan dispuestos a pagar por seguridad, comodidades modernas
y disefio innovador. En la etapa final, el objetivo serd atraer inversores institucionales

interesados en activos consolidados con flujos de ingresos estables.

6.4.2. Cliente

El proyecto esta dirigido a tres tipos de clientes segun cada etapa: en la etapa 1, los
inversionistas privados que financian la construccion; en la etapa 2, hombres y mujeres
jovenes profesionales del NSE A/B, solteros o casados, con edades entre 25 y 45 afios; y
en la etapa 3, inversores institucionales interesados en adquirir activos inmobiliarios

consolidados con flujos de caja estables.

6.4.3. Perfil del Consumidor

Los inversionistas privados en la etapa 1 buscan oportunidades de inversién con alto
potencial de retorno en proyectos inmobiliarios emergentes y estan dispuestos a financiar

el desarrollo inicial. En la etapa 2, los inquilinos, principalmente jovenes profesionales y
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parejas del NSE A/B, entre 25 y 45 afios, con ingresos estables, valoran la calidad de vida,
seguridad y accesibilidad, y buscan viviendas modernas y bien ubicadas. Finalmente, en la
etapa 3, los inversores institucionales, como fondos de inversion y entidades financieras,
se interesan en activos consolidados que ofrezcan flujos de ingresos estables y bajo riesgo

a largo plazo.

6.5. Posicionamiento

El proyecto inmobiliario se posiciona de manera estratégica en el mercado a lo largo

de sus tres etapas:

En la etapa 1 (Desarrollo): Posicionado como una oportunidad de inversién confiable
y con alto potencial de rentabilidad, dirigido a inversionistas privados interesados en
proyectos emergentes ubicados en distritos estratégicos de Lima, conocidos por su alto

valor de mercado.

La etapa 2 (Arrendamiento): Posicionamiento basado en la oferta de viviendas
modernas y accesibles que priorizan la calidad de vida, la seguridad y la proximidad a
servicios clave. El proyecto se destaca por estar dirigido a jovenes profesionales y parejas

del NSE A/B que buscan un entorno urbano moderno y seguro.

En la etapa 3 (Venta): El proyecto se posiciona como un activo consolidado y atractivo
para inversores institucionales, garantizando un flujo de caja estable, una gestion eficiente

y un bajo riesgo operativo, todo ello en zonas de alta demanda y valor creciente.

El posicionamiento del proyecto se adapta a las necesidades especificas de cada etapa,
consolidando una estrategia integral que abarca desde la atraccion de inversionistas
privados en la fase de desarrollo, hasta la oferta de viviendas modernas para arrendatarios,
y culminando con la venta del activo a inversores institucionales. En cada fase, el proyecto
destaca por su enfoque en la calidad, la ubicacion estratégica, y la seguridad, garantizando

un alto valor tanto para los inquilinos como para los inversores a largo plazo.

6.5.1. Informacion Importante sobre el Posicionamiento

La siguiente tabla 6.1 resume las preferencias de ubicacion de los encuestados para los
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distritos donde desean adquirir o alquilar una propiedad, resaltando los principales distritos

considerados para el presente proyecto.

Tabla 6.1
Preferencia de ubicacién por distrito para adquirir o alquilar una vivienda

Porcentaje de Preferencia (%)

Distrito
Miraflores 70%
San Isidro 65%
Surco 60%
Barranco 50%
La Molina 40%

Nota. Fuente, encuesta propia realizada por autores de esta tesis.

La siguiente figura 6.1 presenta los principales atributos que los encuestados
consideran més importantes al elegir una vivienda, siendo seguridad y la ubicacion
estratégica los mas valorados. Luego la accesibilidad como el disefio los mas relevantes.

Figura 6.1
Atributos valorados para elegir una vivienda

Atributos Valorados

70% -
8 60% -
o
S 50% -
T 40 =
g 40% — 78% -
2 30% -
R 20% -
10% -

Seguridad Ubicacién ~ Areas comunes Accesibilidad Disefio
estratégica moderno

Nota. Fuente, Encuesta propia realizada por autores de esta tesis.

Segun la figura 6.2, el 45% de los encuestados se encuentran en el rango de edad de
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25y 34 afnos y el 35% de 35 a 44 afios, quiere decir que cerca del 80% se encuentra dentro

del perfil del cliente considerado en el modelo de negocio que se esta desarrollando.

Figura 6.2

Distribucién demogréfica de los encuestados por rango de edad

W 25-34 anos
W 35-44 anos
W 45-54 anos

Nota. Fuente, encuesta propia realizada por autores de esta tesis.

En la figura 6.3, la seguridad por 24 horas y el estacionamiento privado, son los méas

valorados con 90% y 85% respectivamente.

Figura 6.3
Preferencias de los encuestados por los servicios adicionales cuando optan por una

vivienda

Preferencias de Servicios Adicionales
100% A
90%

80%
70%
T 60% -
(&}
£ 50% oo
- 0
S a0% - 80% 85%
a e 70%
£ 30% -
S 20%
10% A
0% -

Gimnasio Espacio de Areas verdes FEstacionamiento Seguridad 24
coworking privado horas

%

Nota. Fuente, encuesta propia realizada por autores de esta tesis.
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Segun la figura 6.4, resalta la preferencia de los encuestados optando un 45% la opcion

de contar con 2 dormitorios, en segundo lugar, un 30% por 3 dormitorios.

Figura 6.4

Preferencias de tipologia de viviendas

Preferencias de Tipologia de Vivienda

4
e 5%

dormitorios
3

dormitorios
2

dormitorios

1 dormitorio NG 20%

0% 10%  20%  30%  40%  50%
% de prefencia

I 30%

I ——— 45%

Nota. Fuente, encuesta propia realizada por autores de esta tesis.

6.6. Mezcla de Marketing (4Ps)

La mezcla de marketing para este proyecto se basa en la aplicacién de la metodologia
de las 4P’s (Producto, Precio, Plaza, y Promocion), que permite estructurar de manera
eficiente las estrategias necesarias para alcanzar los objetivos comerciales. Ademas, se
incluye una estrategia complementaria enfocada en la captacion de inversionistas, tanto
para el financiamiento inicial como para la posterior venta del edificio completo a
inversores institucionales. A continuacion, se detallan las acciones y decisiones clave para
cada uno de estos elementos, asegurando la adecuada penetracion en el mercado y la

satisfaccion del segmento de clientes objetivo.

6.6.1. Producto

La mezcla de marketing para este proyecto se basa en la aplicacién de la metodologia
de las 4P’s (Producto, Precio, Plaza, y Promocion), que permite estructurar de manera
eficiente las estrategias necesarias para alcanzar los objetivos comerciales. Ademas, se

incluye una estrategia complementaria enfocada en la captacion de inversionistas, tanto
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para el financiamiento inicial como para la posterior venta del edificio completo a
inversores institucionales. A continuacion, se detallan las acciones y decisiones clave para
cada uno de estos elementos, asegurando la adecuada penetracion en el mercado y la

satisfaccion del segmento de clientes objetivo.

Para describir de manera general el producto, el proyecto se compone de tres etapas,
siendo la etapa 2 (arrendamiento de departamentos) la mas relevante. El proyecto
inmobiliario ofrece un edificio multifamiliar de alta calidad destinado al arrendamiento en
su fase operativa y a la eventual venta a inversores institucionales, se desarrolla en distritos
clave de Lima (Miraflores, Barranco, San Isidro, Santiago de Surco) seleccionados por su
alta demanda y oferta de servicios. El foco principal esta en el arrendamiento, con fases

adicionales orientadas a la captacion de inversionistas y la venta del activo.

En la primera etapa, el objetivo es atraer inversionistas privados que financien el
desarrollo del proyecto, destacando los atributos clave que ofrece, como la oportunidad de
inversion en zonas estratégicas con alta demanda y la garantia de potenciales retornos a
largo plazo. La estrategia de producto se fundamenta en presentaciones exclusivas a
potenciales inversionistas, resaltando tanto la ubicacion estratégica del proyecto como la

rentabilidad proyectada, para asi captar su interés y compromiso financiero.

En la etapa 2, correspondiente al arrendamiento de departamentos, el edificio cuenta
con un total de 180 unidades que incluyen opciones de 1, 2 y 3 dormitorios, reflejando las
preferencias identificadas en las encuestas, que resaltan la demanda de opciones
diversificadas para distintos tipos de familias. Las areas de los departamentos varian entre
42 m? 'y 81 m?, dependiendo del nimero de dormitorios, adaptandose asi a las diferentes

necesidades y tamarios de los hogares.

83



Tabla 6.2

Detalle de tipos de departamentos por tipologia, metrado y unidades

Tipologia | und m2 %
1D 36 42 20%
2D 81 60 45%
3D 63 95 35%

Total:| 180 100%

Los departamentos estaran distribuidos con un enfoque en maximizar las &reas
comunes, integrando zonas sociales, areas verdes y estacionamientos privados, mientras
que la ubicacion de los proyectos en distritos como Miraflores, Barranco, San Isidro y
Santiago de Surco fue seleccionada por su accesibilidad y alta valoracién social, aspectos
identificados en los resultados de la encuesta como criterios clave para los inquilinos del
NSE A/B.

Los atributos del producto se enfocan en calidad, disefio, caracteristicas técnicas y
valor afadido. El edificio esta disefiado con materiales de alta calidad y eficiencia
energética, incorporando caracteristicas sostenibles que aumentan su atractivo en el
mercado inmobiliario de Lima; ademas, el disefio arquitectonico moderno y atractivo se
destaca como uno de los elementos diferenciadores segun los clientes encuestados. Entre
las caracteristicas técnicas del proyecto se incluyen seguridad avanzada, accesibilidad para
personas con movilidad reducida y eficiencia energética, asi como areas comunes como
piscinas, gimnasios y zonas de coworking, todas ellas altamente valoradas por los
encuestados. En cuanto al valor afadido, se ofreceran servicios como vigilancia 24/7,
estacionamientos privados y areas sociales, elementos que el 99% de los encuestados
consideraron importantes. Para maximizar la experiencia del cliente, se implementara un
departamento piloto completamente amueblado, permitiendo a los posibles inquilinos
experimentar de forma tangible el valor del producto antes de la finalizacion de la

construccion.

La estrategia del producto se centra en posicionarlo como una opcién premium para

arrendatarios del NSE A/B, destacando la calidad de vida mediante servicios y
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caracteristicas diferenciadas en ubicaciones estratégicas. Se incluyen recorridos virtuales y
fisicos, respaldados por un departamento piloto que facilita la toma de decisiones
informadas, mejorando la experiencia del cliente. Ademas, la eficiencia energética y el
disefio sostenible atraen a aquellos clientes que valoran la responsabilidad ambiental,
alinedndose con las tendencias del mercado y aumentando la percepcion de valor del
inmueble. El enfoque también se orienta a maximizar la ocupacion de las unidades
mediante servicios de pre-arrendamiento y post-arrendamiento personalizados, que se
adaptan a las necesidades especificas de los inquilinos, garantizando una relacion a largo

plazo y satisfaccion continua.

En la Etapa 3, se procederd con la venta del activo a inversores institucionales
interesados en propiedades consolidadas que ofrezcan retornos estables, destacando un
edificio con un alto nivel de ocupacion y flujos de ingresos constantes. La estrategia de
producto se centrara en la promocion mediante ferias inmobiliarias y presentaciones
privadas, resaltando tanto la estabilidad financiera del activo como su rentabilidad
comprobada.

El respectivo plan de negocios trata sobre una nueva perspectiva de la dinamica del
negocio inmobiliario que busca satisfacer una nueva demanda emergente la cual no
necesariamente esta en busca de arraigo hacia un sitio en particular, debido a la rotacién
alta de los sitios de trabajo, y que sobre todo no esta en busca de adquirir un compromiso
que significa tener una obligacion bancaria por mas de 20 afios, si se considera la duracion
promedio de los crédito hipotecarios; ademas este producto esta dirigido a personas que no

necesariamente cuentan con disponibilidad de una cuota inicial.

En la duracion de esta tesis se ha tratado de diferenciar en tres etapas la ejecucién de
este plan de negocios, la primera consiste en la ejecucion de un proyecto inmobiliario
regular , con el armado de un presupuesto a nivel de proyecto que incluye los costos de
terreno y de construccion como principales; y que excluye a su vez algunos costos regulares
de la dindmica de compra y venta del rubro inmobiliario, como son principalmente la
eliminacion de las comisiones de ventas y reduccion significativa de los gastos en

publicidad debido al distinto publico al que esta dirigido el producto final.
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En esta primera etapa, que dura en total 24 meses, 4meses para gestion y compra de
terreno, 4 meses para desarrollo del proyecto y 16 meses para ejecuciéon de la obra de
construccion. Se generara solo flujos de egresos los cuales son cubiertos mediante el aporte
de un fondo de inversidn, entendiéndose como esto a una entidad privada basada en el
criterio de recaudar equity de uno o varios inversionistas, en busca de rentabilizar los fondos
colocados. En el Peru actualmente se tiene fondos de inversion que participan activamente
en el mercado inmobiliario como Grupo Coril, Credicorp capital, Faro Capital, Larrain

Vial, Fibra Prime Capital, Frontal Trust Capital entre otros.

Posteriormente se debe mencionar la segunda etapa, que inicia en el mes 25 que
significa el desarrollo de la parte del negocio de arrendamiento. El producto desarrollado
en la primera etapa se comercializara mediante arrendamientos en la seglin etapa |,
generando asi flujo de ingresos que asumiran los costos operativos, de mantenimiento y
administrativos respectivos; en esta etapa se ha considerado 60 meses de duracion en total
ya que se debe considerar un tiempo oportuno para madurar el flujo de ingresos y/o el nivel
de stock alquilado y asi como se debe dejar un tiempo para dar espacio a la revalorizacién

del activo, el cual sera luego fuente para cotizar el activo en la etapa siguiente.

En la Ultima etapa se considera la venta del activo final en el mes 8, en este momento
el activo ya ha generado flujos sostenibles, los cuales se usan como instrumento para
ofrecer a una empresa administradora de seguros; las cuales buscan rentabilidad sus fondos

con un nivel de riesgo bajo.

Estas 3 etapas generan flujos netos, los cuales son fuente para calcular la tasa de
rentabilidad del negocio completo. Las tasas requeridas para el ingreso de los fondos de
inversion son en promedio de 16 a 17 %; esta tasa es mayor a la tasa que exigen las
aseguradoras, que con las compafiias que compran el activo en la etapa 3 (10.25%); ya que

son las que asumen el riesgo de toda la gestion del proyecto integral

Es preciso definir la participacion de la empresa que se plantea crear en el sentido de
administrar, gestionar, dar el soporte contable financiero al desarrollo integral de todo el

proyecto en sus tres etapas; para esto se cobrara un fee administrativos que es de donde se
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obtendra ingresos y asumira costos la empresa planteada.

6.6.2. Precio

En este acapite se toma en consideracion la metodologia para la valoracion de la venta
del activo final; para el cual se tomara como referencia los precios de mercado de cada

unidad inmobiliaria.

La estrategia de determinacion de precios garantizard la rentabilidad del negocio por
encima del costo de oportunidad de los accionistas (KOA). En un contexto donde la oferta
de departamentos es homogénea, los precios se fijaran basandose en la evaluacion de las

caracteristicas de la ubicacion, percepcion del ambiente urbano y prestaciones del conjunto.

Para la descripcién general del precio de los departamentos para arrendamiento en San
Isidro ha sido establecido tomando como referencia los precios promedio de mercado en
este distrito, el analisis financiero y el valor agregado por las caracteristicas premium del
proyecto. Los precios propuestos se sitdan en el rango alto del mercado, alineados con las
expectativas del pablico objetivo (NSE A/B), quienes buscan vivir en zonas con alta calidad

de vida, seguridad, y acceso a servicios.

En la etapa 2 (arrendamiento), se propone una estructura de precios diferenciada por
tipo de departamento, con base en su tamafio, nimero de dormitorios y las caracteristicas
adicionales que ofrecen. El distrito de San Isidro, uno de los mas cotizados de Lima, es el
foco principal de la estrategia de precios, dado su alta demanda residencial y la disposicion

del segmento NSE A/B a pagar precios premium por su ubicacion y servicios cercanos.

Los atributos claves del precio son la ubicacion estratégica, en donde los precios estan
alineados con la alta demanda en San Isidro, una zona reconocida por su oferta de servicios,
accesibilidad y seguridad. Respecto a la calidad del proyecto, el disefio de alta gama y los
servicios adicionales como &reas comunes, seguridad 24/7, y la implementacion de un
departamento piloto justifican un precio superior en comparacion con otros proyectos en la
misma area. En los servicios incluidos, los precios de arrendamiento reflejan los servicios

adicionales incluidos, como estacionamientos privados, acceso a areas comunes (gimnasio,
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piscina, coworking), y mantenimiento de las areas compartidas.

Para la estrategia de precio, se busca la alineacion con el mercado, en donde el precio
se ha fijado basado en el estudio de mercado que analiza los valores de arrendamiento
promedio en proyectos similares en San Isidro. Se busca posicionar el proyecto en el rango
superior del mercado, pero con una propuesta de valor superior a la competencia. Por otro
lado, para acelerar la ocupacion inicial, se ofreceran promociones especiales a los primeros
arrendatarios, como descuentos en los primeros meses de alquiler o beneficios adicionales
(por ejemplo, estacionamientos gratis durante los primeros 6 meses). Respecto al ajuste
gradual, los precios podran ajustarse de manera gradual tras el primer afio de operacion,
una vez que se haya consolidado el flujo de ocupacion, este ajuste se basara en la evolucion
del mercado y la demanda. Respecto a la flexibilidad contractual, se ofreceran opciones de
contratos flexibles, lo que permitird a los arrendatarios personalizar los términos de

arrendamiento segun sus necesidades.

Para la politica de precios y metodologia, la valoracién de cada unidad inmobiliaria se
basa en precios de mercado por m?, tomando en cuenta el tamafio del departamento y los

servicios adicionales incluidos.

En metodologia para determinar los precios, primero se realizé un anélisis de la zona
de influencia delimitada en San Isidro, identificando proyectos similares de arrendamiento
para compararlos en términos de ubicacidn, caracteristicas y valor por m2. Luego el célculo
del ratio de venta promedio (RVP) se utiliz6 como referencia para valorar las unidades,
considerando ademas las areas libres y comunes como parte del valor agregado. Por otro
lado, los precios incluyen una estimacion de los costos afiadidos asociados a la operacién
y el mantenimiento de las areas comunes, asi como la proyeccion financiera de ingresos

que respalda la viabilidad del proyecto.

Para el detalle de precios por tipo de departamento (San Isidro), los precios estan
establecidos de acuerdo con el tipo de unidad y los beneficios asociados a cada una. Los
precios por departamentos con 1, 2 y 3 dormitorios son de S/ 2,650, S/ 3,200 y S/ 4,100

respectivamente. Estos precios han sido seleccionados tomando como base un analisis

88



comparativo con otros proyectos de arrendamiento en San Isidro y distritos cercanos, donde
los arrendatarios del NSE A/B priorizan seguridad, accesibilidad y calidad de vida.

Como justificacion de los precios, éstos han sido determinados mediante un estudio de
mercado gque analiza la oferta y demanda de departamentos de arrendamiento en San Isidro.
Se observd que, en promedio, los precios en la zona oscilan entre S/4,100 y S/ 2,650
mensuales dependiendo del tamafio del departamento y los servicios adicionales (Instituto
Nacional de Estadisticas e Informatica 2022). Ademas, los precios estan alineados con el
analisis financiero del proyecto, que considera los costos de construccion, mantenimiento,
y los retornos esperados de la inversion. Se ha priorizado mantener precios que aseguren

un flujo de caja constante, lo que maximiza la rentabilidad del proyecto.

En resumen, la estrategia de precios se enfoca en arrendamientos premium en San
Isidro, con precios competitivos en el rango superior del mercado. Los precios propuestos
estan sustentados en estudios de mercado, considerando tanto la oferta de la competencia
como las caracteristicas diferenciadoras del proyecto. Las promociones y ajustes graduales
en los precios aseguran una ocupacion rapida y un flujo de caja estable en los primeros afios

de operacion.

6.6.3. Distribucioén (Plaza)

La estrategia de distribucion para el proyecto inmobiliario se centrara en la etapa de
arrendamiento (etapa 2), asegurando la visibilidad del proyecto en San Isidro y otros
distritos clave, utilizando tanto canales tradicionales como corredores inmobiliarios y
plataformas digitales. Adicionalmente, se implementaran acciones dirigidas a la captacién
de inversionistas privados en la etapa 1 y a la venta del activo en la etapa 3, empleando
presentaciones exclusivas y redes de contacto.

Para la etapa 1, correspondiente a la captacion de inversionistas, mediante los canales
de distribucion con presentaciones exclusivas a travées de eventos privados. Mediante redes
de contacto personalizadas mediante asesores y gestores de proyectos inmobiliarios. Como
acciones especificas, la organizacién de eventos privados para captar inversionistas en

alianza con redes de contactos del sector inmobiliario, con el fin de presentar el proyecto.
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Creacion de material audiovisual profesional (videos y presentaciones virtuales) para
compartir con inversores potenciales. El presupuesto considera eventos privados por S/
37,800 (organizacion, locacién, catering y materiales) y material audiovisual por S/ 18,900
(produccion de videos y presentaciones virtuales de alta calidad), sumando un total de S/
56,700

Para la etapa 2 que considera el arrendamiento de los departamentos, las plataformas
digitales como Properati, Urbania, y Adondevivir serdn los portales principales de difusion
de las unidades en arrendamiento. Se utilizara publicidad para estas plataformas. A su vez
se contrataran corredores especializados en el arrendamiento de propiedades premium, con
bases de datos y redes de contacto para captar clientes del segmento NSE A/B. Como parte
del marketing experiencial, se implementardn recorridos 3D del edificio y sus
departamentos para que los potenciales arrendatarios puedan visualizar los espacios antes
de la finalizacién de la obra. Ademas, se habilitara un departamento piloto amueblado para
realizar visitas guiadas a los arrendatarios potenciales. Como acciones especificas, se
realizara una campafia en Google Ads y redes sociales (Facebook e Instagram), segmentada
para llegar a jovenes profesionales del NSE A/B, siendo parte de la publicidad digital. Por
otro lado, se ofreceran descuentos a los primeros arrendatarios (ejemplo: descuentos en los
primeros meses de alquiler) asi como incentivos para corredores que logren concretar
arrendamientos, con comisiones del 3-5% sobre el valor del contrato de arrendamiento.
Para el presupuesto, en plataformas digitales se considera S/ 150,000 (Google Ads, redes
sociales y publicidad en Properati/Urbania/Adondevivir), en recorridos virtuales: S/ 20,000
para implementar recorridos 3D y tours virtuales de los departamentos, para el
departamento piloto se estima S/ 120,000 para amueblar y habilitar un departamento piloto
que sirva para visitas fisicas, finalmente en promociones especiales que vienen a ser los
descuentos y beneficios aproximadamente S/ 60,000 en incentivos, sumando para esta etapa
S/350,000

En la etapa 3, que corresponde a la venta del activo a inversores institucionales, para
los canales de Distribucién se llevardn a cabo reuniones privadas con inversores

institucionales mediante presentaciones personalizadas, ademas la participacion en ferias
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inmobiliarias es esencial, especialmente aquellas dirigidas a inversores de largo plazo
interesados en activos inmobiliarios premium, ya que esto permitira establecer conexiones
estratégicas y presentar el valor diferencial del proyecto a un publico objetivo interesado
en inversiones sostenibles y de alta calidad. Como parte de las acciones especificas, la
organizacion de eventos exclusivos para presentar el proyecto a potenciales compradores
institucionales y participacion en ferias inmobiliarias especializadas con un stand
promocional del proyecto. Se estima un presupuesto para eventos exclusivos de S/ 48,000
(organizacién y presentacion), en participacion en ferias inmobiliarias S/ 40,000 (stand,

material promocional y personal), sumando S/ 88,000.
Finalmente, el presupuesto total para las 3 etapas asciende a S/ 494,700.

6.6.4. Promocidn

La estrategia de promocion del proyecto se centrara en generar interés en el
arrendamiento de las unidades y, posteriormente, en la venta del activo a inversores
institucionales. Se utilizard una combinacién de medios digitales, publicidad tradicional,
alianzas estratégicas y eventos experienciales para captar a los diferentes publicos objetivo.

Para la etapa 1, que define la captacion de inversionistas, como parte de las acciones
especificas se organizaran eventos privados para inversionistas en ubicaciones estratégicas,
presentando el proyecto con material detallado que resalte los beneficios de la inversion en
un activo inmobiliario premium. Ademas, se crearda material audiovisual y presentaciones
digitales que se enviardn a los inversores interesados, mostrando proyecciones de
rentabilidad y estabilidad financiera. Para el presupuesto se invertira en eventos privados
S/ 40,000 (organizacion y presentacion del proyecto) y en material promocional: S/ 22,000

(videos y presentaciones personalizadas), lo cual suma S/ 62,000.

En la etapa 2 perteneciente al arrendamiento de departamentos, en el marco de
marketing de contenidos se generaran articulos de blog, videos y recorridos virtuales
destacando las ventajas del proyecto y su ubicacion en San Isidro, ademas se implementar
una segmentacion precisa para llegar a jovenes profesionales del NSE A/B, con campafias

publicitarias dirigidas a promover el proyecto en Instagram, Facebook, y Google. Como
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campafa de intriga, se implementaran acciones en el perimetro del proyecto (murales,
paneles perimetrales) para generar curiosidad y aumentar la exposicion antes del
lanzamiento oficial de las unidades para arrendamiento, de igual forma en publicidad en
medios tradicionales se colocaran paneles publicitarios, rollers y folletos en zonas
estratégicas de San Isidro, Miraflores, Barranco y Santiago de Surco para captar la atencion
del publico objetivo, los recorridos virtuales y fisicos formarén parte, en donde los
potenciales arrendatarios podran experimentar el proyecto a través de visitas guiadas al
departamento piloto y recorridos virtuales 3D, las alianzas estratégicas permitiran
establecer colaboraciones con bancos y entidades financieras para que los potenciales
inquilinos puedan acceder a mejores condiciones de financiamiento y promociones
exclusivas. Para el presupuesto se estima en publicidad digital (Google Ads,
Facebook/Instagram Ads) S/ 325,000 en campafia de intriga (murales, paneles) S/ 75,000,
en publicidad tradicional (paneles, folletos, rollers) S/ 115,000, recorridos virtuales y
fisicos S/ 50,000 y S/ 75,000 para habilitar el departamento piloto, en promociones
especiales y alianzas se estima S/ 95,000 en descuentos e incentivos iniciales, haciendo un
total para la etapa 2 de S/ 735,000

Para la etapa 3 correspondiente a la venta del activo a inversores institucionales, se
realizaran reuniones privadas con inversores institucionales, apoyadas por material visual
atractivo que muestre los flujos de caja generados durante la fase de arrendamiento, ademas
presencia en ferias inmobiliarias especializadas dirigidas a inversores institucionales,
utilizando stands promocionales y material que destaque la rentabilidad del activo. El
presupuesto estimado se disgrega para eventos privados y presentaciones en S/ 110,000 y

en participacion en ferias inmobiliarias un estimado de S/ 95,000, sumando S/ 205,000.
Entonces, el presupuesto total para las 3 etapas es S/ 1°002,000.

La estrategia global se centra en la Etapa 2, con un enfoque en la promocién a través
de una fuerte inversion en publicidad digital, campafias de intriga y eventos experienciales,
mientras que las Etapas 1 y 3 estan orientadas a atraer inversionistas privados e
institucionales mediante eventos exclusivos y una participacién clave en ferias

especializadas. Para evaluar la gestion y el desempefio del proyecto, se utilizaran
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indicadores clave como la tasa de ocupacion, con un objetivo del 95% para el primer afio;
el seguimiento de la TIR proyectada, buscando mantener o superar una Tasa Interna de
Retorno del 16.6%; la tasa de renovacion de arrendamientos, con un objetivo de superar el
80% en contratos de alquiler; y el tiempo de cierre de contrato, con la meta de reducir el

tiempo promedio de arrendamiento o venta a menos de 30 dias.
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CAPITULO VII. GESTION DE OPERACIONES

7.1. Introduccién

En el proyecto de viviendas multifamiliares, la gestion de operaciones coordina todas
las actividades, desde la adquisicion de recursos hasta la entrega del producto, buscando
optimizar procesos, mejorar calidad, reducir costos y cumplir plazos. En Lima, la alta
informalidad en el sector construccion, superior al 70% (INEI, 2024), representa un reto
que incluye la falta de licencias y el uso de materiales inadecuados. Cumplir con el
Reglamento Nacional de Edificaciones es clave para garantizar construcciones seguras y

conformes a los estandares legales.

7.2. Vision General del Proyecto

El plan de operaciones del proyecto asegura eficiencia y calidad en cada etapa,
cumpliendo con el Reglamento Nacional de Edificaciones. Esto es crucial en Lima, donde
la informalidad puede afectar la seguridad y sostenibilidad de las construcciones.

7.2.1. Aspecto Comercial

El proyecto busca posicionarse estratégicamente en el segmento medio-alto del
mercado inmobiliario en Lima, con ubicaciones en distritos como Miraflores y San Isidro.
Ofrece atractivo para jovenes profesionales y familias que buscan comodidad, seguridad y

acceso a servicios.

La propuesta de valor incluye primero, el disefio arquitecténico de vanguardia que
consta de proyectos disefiados por arquitectos reconocidos que combinan estética y
funcionalidad. Segundo, el tema de sostenibilidad y eficiencia energética, relacionado con
la integracion de tecnologias verdes que atraen a consumidores conscientes del medio
ambiente. Finalmente, los servicios y amenidades relacionados con los espacios comunes

como gimnasios, areas verdes y coworking que afiaden valor a la experiencia residencial.

El analisis de mercado y las encuestas indican una fuerte demanda en este segmento,
con un 65% de los encuestados interesados en propiedades con caracteristicas sostenibles

y una ubicacion conveniente.

94



7.3. Recursos Humanos

7.3.1. Estructura Organizacional

El plan de recursos humanos sera crucial en la gestion inicial del proyecto. La empresa
tendra una estructura compacta, flexible y escalable, con un equipo multidisciplinario y
asesores externos en areas clave. Liderado por el Gerente General, gestionard un proyecto
a la vez durante los primeros tres afos, contratando solo personal esencial. La estructura,

basada en una adhocracia, se adaptara a las necesidades de cada proyecto.

Figura7.1

Estructura organizacional

Gerente General

Jefe de Gerente
Marketing L_Adm
Asisten

Tabla7.1

Cargo, funciones, requisitos, salarios del personal de la inmobiliaria

. . Salario
Cargo Reporta Funciones Requisitos
mensual
o . 10+ afios de experiencia en
Gerente General N/A Dirigir y supervisar la empresa ) . s/ 22,000
direccién
Gestion financiera y de recursos |5+ afios en administracion
Gerente Administrativo |Gerente General Y N Y s/ 12,000
humanos finanzas
P - 5+ afios en operaciones
Gerente de Operaciones |Gerente General Supervision técnica y logistica L P 5/ 12,000
logisticas
. Gestidn de marketing y 3+ afios en marketing
Jefe de Marketing Gerente General o i o s/ 5,500
publicidad inmobiliario
R . R o R Apoyo administrativo en gestidn |Egresado en
Asistente Administrativo |Gerente Administrativo o . s/ 3,500
documental administracién/ffinanzas
L Egresado Ingenieria
Asistente Operaciones  |Gerente de Operaciones |Apoyo en operaciones técnicas § - g . s/ 3,500
Industrial/Civil
Apoyo en campaniias y analisis de
Asistente Marketing Jefe de Marketing oy A ¥ Egresado en marketing s/ 3,500
mercado
total mensual:| §/ 62,000
totalanual:| S/ 868,000
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7.3.2. Asesores Externos / Auditores

La empresa contara, cuando se requiera, con asesores externos especializados y/o
auditores segun aplique, cuyo apoyo sera fundamental para garantizar el cumplimiento de
normativas y el éxito comercial del proyecto. Entre los asesores/auditores destacarian las

areas:

Legal: Encargado de revisar contratos, licencias y asegurar el cumplimiento de las

normativas locales.
Tributario/Contable: Responsable de la planificacidn fiscal y tributaria.

Marketing: Apoya en la estrategia de posicionamiento de marca y captacion de

clientes.

Tabla 7.2

Cargo, funciones y presupuesto de los asesores externos

Cargo Funciones Funciones Presupuesto
anual S/
Revision de contratos, Revision de contratos,
Asesor Legal . . ) o . i s/ 30,000
tramitacion de licencias tramitacion de licencias
Asesor Planificacién tributaria y
Planificacion tributaria y fiscal S 28,000
Tributario/Contable Y fiscal /
Asesor de Marketing Estr'a‘Fegla p}ubllcrtana Y Estr'aFegla p}.!bllmtarla y s/ 30,000
posicionamiento posicionamiento
Proyectista de . o . P
Y, Disefio arquitectonico Disefio arquitectdnico S/ 22,000
Arquitectura
P ctista d - .
roye- I% ace Supervision estructural Supervision estructural s/ 22,000
Ingenieria
total anual:| S/ 132,000

7.3.3. Estrategia del Plan Organizacional y Presupuesto

La estrategia organizacional se centra en la flexibilidad y eficiencia, con una estructura
compacta disefiada para crecer con nuevos proyectos. Inicialmente, la organizacion sera
agil, con procesos definidos para adaptarse rapidamente al mercado. La contratacién
priorizard expertos en el sector y se apoyara en asesores externos para garantizar el

cumplimiento normativo y la sostenibilidad

Por otro lado, de las tablas 7.1 y 7.2 se tienen un costo total anual S/ 868,000 y
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S/132,000 por salarios del personal y asesores externos respectivamente, lo cual suma
S/17000,000 y la utilidad de la empresa administradora le corresponde un 20% equivalente
a S/ 200, 000 anual. Entonces la suma total anual corresponde a S/ 1°200,000. Para 2 afios
seria S/ 2°400,000.

7.3.4. Gestion de Recursos Humanos

La gestion de recursos humanos se enfocara en la contratacion, formacion, motivacion
y retencion del talento clave para el éxito del proyecto. Inicialmente, se priorizara la
contratacion de un equipo pequefio, pero altamente capacitado, con funciones claras y
objetivos definidos. Se implementaran programas de capacitacién continua, asi como
politicas de incentivos basadas en el rendimiento y en el cumplimiento de los objetivos
organizacionales. Ademas, se llevara a cabo un periodo de induccién para facilitar la
integracion y alineacion del equipo con los objetivos de la empresa. La empresa fomentara

una cultura de colaboracién y desarrollo profesional.

Finalmente, el plan de recursos humanos es un elemento esencial para asegurar el éxito
de la empresa inmobiliaria. La estructura organizacional, apoyada por asesores externos,
estd disefiada para ser flexible y escalable, lo que permitira a la empresa adaptarse a las
necesidades del mercado y los resultados del proyecto. La gestion eficiente del talento, la
formacién continua y la implementacion de incentivos garantizardn la motivacion vy el

compromiso del equipo.
7.4. Actividades Primarias y de Apoyo
7.4.1. Actividades Primarias:

Primero, la busqueda y Compra de Terreno que consiste en la identificacion de terrenos
en areas estratégicas de Lima que ofrezcan potencial para desarrollos multifamiliares. Se
considerara la compra de terrenos baldios o la demolicion de estructuras existentes, asi

como la evaluacion del valor del terreno y negociacién para asegurar una adquisicién

favorable que maximice la rentabilidad del proyecto.
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Segundo, la obtencion de licencias y permisos para el cumplimiento riguroso con el
Reglamento Nacional de Edificaciones y obtener todas las licencias necesarias antes del
inicio de la construccién. Ademas, la colaboracion con autoridades locales para asegurar

un proceso agil y evitar retrasos que puedan impactar el cronograma del proyecto.

Tercero, el disefio y especificacion del proyecto que considerar la contratacion de
profesionales especializados en ingenieria y arquitectura para desarrollar un disefio que
cumpla con las normativas peruanas y estandares internacionales de calidad (ACI y
ASTM), ademas la incorporacion de practicas sostenibles en el disefio para cumplir con las

expectativas de mercado y las recomendaciones de CAPECO (2016).

Cuarto, el Presupuesto y Financiacion del Proyecto, que conlleva el desarrollo de un
presupuesto detallado que cubra todos los aspectos del proyecto, desde la adquisicion de
terreno hasta la entrega final de las unidades, asi como la gestion de opciones de
financiamiento que optimicen el costo del capital y reduzcan los riesgos financieros

asociados.

Quinto, el proceso constructivo en donde se contratara una empresa constructora
especialista en ejecucion de obras de edificios multifamiliares; para esto se ha elaborado
unas cabidas donde se detalla los departamentos por cada piso , desde donde se desprende
el area a construir, para luego usar este insumo y calcular un presupuesto por partidas
constructivas que serd la referencia para la busqueda del contratista; se incluye los disefio
preliminares por cada tipo de planta; estas plantas estan definidas por el nimero de

departamentos en cada una.
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Figura7.2
Plano Dpto. Tipologia A

Figura 7.3
Plano Dpto. Tipologia B
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Figura 7.4
Plano Dpto. Tipologia C
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Tabla7.3

Cabida para Calculo de m2 Construibles

AREAS ANTEPROYECTO EDIFICIO MULTIFAMILY
TIPO DE PLANTA TORRE A AREATECHADA
DEPARTAMENTD S AMVENDIBLE | a.comun | A ToTAL
PISO PISO iD ip-2 20 20-2 20-3 204
A 1 42.00 42,00 6000 60.00 60.00 60.00
B 2 42.00 42,00 6000 60.00 60.00 60.00
B 3 42.00 42,00 6000 60.00 60.00 60.00
B 4 42.00 42,00 6000 60.00 60.00 60.00
B 5 42.00 42,00 6000 60.00 60.00 60.00
B 6 42.00 42,00 6000 60.00 60.00 60.00
B 42.00 42,00 6000 60.00 60.00 60.00
B B 42.00 4200 6000 60.00 60.00 60.00
B 42.00 4200 6000 60.00 60.00 60.00
C 42.00 4200 6000 60.00 60.00
c 1 42,00 4200 5000 50.00 50.00
c 12 42,00 4200 5000 50.00 50.00
D 13 42,00 5000 50.00 50.00
D 14 42,00 5000 50.00 50.00
D 15 42,00 5000 50.00 50.00
E 15 42,00 5000 50.00 50.00
E 42,00 5000 50.00 50.00
E 18 42,00 5000 50.00 50.00
E 42,00 5000 50.00 50.00
E 42,00 5000 50.00 50.00
E 21 42,00 5000 50.00 50.00
E 2 42,00 5000 50.00 50.00
E 3 42,00 5000 50.00 50.00
E 24 42,00 5000 50.00 50.00
AZOTEA
SUB TOTAL 12,357.00 137819 13,735.19
|AREA DE SOTANCS PARA ESTACIONAMIENTO |
| & consTRupDATOTAL | 2357.00] 137818
DEPARTAMENTOS 180

ESTACI ONAMIENTOS DEL PROYECTO

180

DEFOSITOS DEL FROYECTO

180
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Tabla7.4

Presupuesto de Obra por partidas

mEM DESCRIPCION PRESUPUESTO
SOLES
s/.
1.00 OBRAS PROVISIONALES ¥ PRELIMINARES 5316,958.61
2.00 ESTRUCTURAS 10,708,762 .80
3.00 ARQUITECTURA 11,011,889.54
4.00 INSTALACIONES ELECTRICAS 1,747 628.68
5.00 INSTALACIONES SANITARIAS 1,431,608.90
6.00 INSTALACIONES ELECTRO MECANICAS 72,300.00
7.00 ASCENSORES 41,000.00
8.00 INTERCOMUNICADORES 140,934.04
9.00 INSTALACIONES DE GAS 657,870.17
1000 | BONO VERDE 276,693.60
11.00 IMPLEMENTACION AREAS COMUNES 430,568.43
12.00 ADICIOMALES ARQUITECTURA 508,821.88
13.00 ADICIOMNALES 1155 65,594.45
1400 | ADICIONALES GAS 41,790.00
15.00 ADICIOMNALES AREAS COMUNES 86,629.68
1600 | PAISAISMO 16117145
€0STO DIRECTO 32,700,282.20
8.00% GASTOS GENERALES 2,616,022 58
5.00% UTILIDAD 1,635,014.11
DESCUENTO COMERCIAL 0.00
SUBTOTAL VALORIZACION BRUTASIN IGV 36951,318.93
18.00% = 6,651,237.41
TOTAL PRESUPUESTO OBRA 43 602 ,556.34
[ |AREA CONSTRUIDA | 17,653.00 |
[ [cosTO POR M2 SOLES I 2,469.98 |
[ |cosTo POR M2 USD [ 650 |

Ademas, se ha elaborado un cronograma tentativo de obra que también servird como

referencia para la ejecucion, la obra durara 18 meses necesariamente.

Tabla 7.5

Curva S de Obra de construccion

120.0%

100.0%

80.0%

60.0%

40.0%

20.0%

0.0%

@Qg? @Qé” 6‘?’%5 @QJ& @2533 &éS’ & EE

Curva S

A D

102

] o
N
2
&

o)

o5y, 98% 100%

SR A A

ST HT BT HT O O
& & & F &



Cuarto, la planificacion de la entrega de Ilaves a los inquilinos, garantizando que las
unidades se entreguen en perfectas condiciones y cumpliendo con todas las

especificaciones acordadas.

7.4.2. Actividades de Apoyo

Se realizard una Gestion de la Cadena de Suministro en busca de optimizar la logistica
para asegurar la entrega oportuna de materiales y equipos al sitio de construccion, asi como
la implementacion de estrategias just-in-time para reducir costos de almacenamiento y

mejorar la eficiencia operativa.

Se considerard el uso de la Tecnologia de la Informacion, como es el caso del uso de
softwares avanzados para la gestion del proyecto, incluyendo BIM para la planificacion y
ejecucion y herramientas de gestion para el seguimiento y control del proyecto, ademas la
integracion de sistemas de loT para el monitoreo en tiempo real del progreso de la

construccién y la gestion de recursos.

Por el lado del desarrollo de marketing y ventas se aplicara estrategias integrales para
posicionar el proyecto en el mercado y atraer a clientes potenciales para esto se debe
implementar campafas de publicidad y promocién en linea y fuera de linea para maximizar

la visibilidad del proyecto.

También es importante una adecuada politica de servicio al cliente estableciendo un
sistema de atencidn para resolver dudas y garantizar la satisfaccion de los clientes durante
y después de la entrega de las viviendas.

7.5. Planificacion y Control de Proyectos
7.5.1. Metodologia de Gestion

Aplicacion de metodologias agiles, como SCRUM, y enfoques basados en PMBOK
para garantizar flexibilidad y cumplimiento de plazos. Segun Kerzner (2017), estos

enfoques permiten gestionar eficazmente la complejidad de proyectos multifamiliares y

asegurar el cumplimiento con el Reglamento Nacional de Edificaciones.
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La gestion agil mejora la eficiencia en un 15%, como se indica en informes de
CAPECO (2016) y es reforzada por el trabajo de Heldman (2018), quien destaca la

adaptabilidad como clave para el éxito en proyectos dindmicos.

7.5.2. Control de Calidad

Consiste en la implementacion de sistemas de control de calidad basados en normas
ISO 9001, asegurando que cada fase del proyecto cumpla con los estandares internacionales

de calidad y las normativas locales.

Se especificara y supervisara que todos los materiales y procesos constructivos
cumplan con las Normas Técnicas Peruanas (NTP) y las normas American Society for
Testing and Materials (ASTM) pertinentes, asi como el Reglamento Nacional de
Edificacion vigente y el Reglamento para Concreto Estructural del American Concrete
Institute (ACI 318-19).

Abarca también la realizacion de auditorias periodicas para verificar el cumplimiento

del Reglamento Nacional de Edificaciones en todos los procesos constructivos.

7.5.3. Monitoreo del Progreso
Uso de software de gestion de proyectos para el monitoreo en tiempo real, lo que

permite ajustes oportunos y asegura que el proyecto se mantenga en la direccion correcta
(Schwalbe, 2016).

7.6. Plan Tecnoldgico

7.6.1. Introduccién

El plan de tecnologia de la empresa inmobiliaria tiene como objetivo optimizar la
eficiencia operativa y garantizar la escalabilidad de la empresa a lo largo de sus tres etapas
de desarrollo. La implementacion tecnologica permitird gestionar el primer proyecto y crear

una base solida para futuros proyectos.
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7.6.2. Infraestructura Tecnologica

Para iniciar con un solo proyecto, la empresa contard con una infraestructura
tecnoldgica basica que incluird servidores en la nube por S/ 3,000 anuales para
almacenamiento y acceso remoto, dispositivos y redes por S/ 25,000 para la compra de
equipos y redes para 5 empleados, software de gestion de proyectos por S/ 1200 anuales
para plataformas colaborativas (Trello o Monday); haciendo un subtotal de infraestructura
de S/ 29,000.

7.6.3. Sistemas de Informacion

Se implementara un CRM baésico por S/ 2,000 anuales para la gestion de clientes y un
ERP por S/ 24,000 anuales para la contabilidad y finanzas; haciendo un subtotal de sistemas
de Informacion de S/ 26,000.

7.6.4. Automatizacion y Eficiencia Operativa

La empresa automatizara procesos clave desde el inicio como facturacion electronica:
S/ 3000 anuales, gestion de contratos: S/ 2,000 anuales; haciendo un subtotal de

automatizacion: S/ 5,500.

7.6.5. Tecnologia para la Gestion de Proyectos Inmobiliarios

Se utilizara AutoCAD/Revit/BIM para el disefio con un subtotal en tecnologia para

proyectos por S/ 12,000 anual.

7.6.6. Seguridad de la Informacion

Para proteger los datos, se implementaran Firewall y antivirus con un costo de S/ 1,800

anuales.

7.6.7. Innovaciones Tecnologicas

La empresa invertird en tecnologia avanzada, como la compra de un dron para

inspeccion de obras: S/ 5,000

Finalmente, la inversion tecnoldgica inicial esta estimada en S/ 78,300 monto
considerado en el presupuesto de administracion. A medida que la empresa crezca, se

evaluaran nuevas implementaciones tecnolégicas para asegurar la sostenibilidad y el éxito
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a largo plazo.

7.7. Evaluacion de Riesgos y Mitigacion

7.7.1. Identificacion de Riesgos:

Se implementard una guia de gestion de riesgos de PMI (2013), se realizara un andlisis
exhaustivo de los riesgos operacionales, financieros y ambientales que puedan afectar el
proyecto. Ademas, se debe considerar los riesgos asociados con la informalidad en la
construccién, como la falta de cumplimiento normativo y el uso de materiales de baja
calidad (Colliers, 2022).

7.7.2. Estrategias de Mitigacion

Para desarrollar esta estrategia se debe desarrollar planes de contingencia basados en
simulaciones y modelos predictivos, minimizando el impacto de los riesgos identificados
(Aven, 2015). Ademas de implementar y establecer protocolos estrictos para asegurar el
cumplimiento del Reglamento Nacional de Edificaciones, reduciendo asi la probabilidad
de sanciones y retrasos.

7.8. Cadena de Valor y Logistica

7.8.1. Gestion Logistica

Se buscaréa la optimizacion de la cadena de suministro para asegurar la entrega eficiente
de materiales y equipos, como subraya Chopra y Meindl (2016) en su obra sobre gestion
logistica; asi como la Implementacion de estrategias just-in-time (JIT) para reducir los
tiempos de espera y costos de transporte, siguiendo los principios de Womack y Jones
(2003).

7.8.2. Creacién de Valor

Enfoque en maximizar el valor para el cliente a través de la mejora continua de
procesos Yy la entrega de un producto de alta calidad. EI 80% de los encuestados prioriza la
calidad sobre el costo, lo que refuerza la necesidad de mantener altos estandares de

construccién, como sugiere Porter (1985) en su analisis de la ventaja competitiva.

106



7.9. Cronograma de Actividades

Significa un cronograma detallado, basado en un andlisis minucioso del tiempo
requerido para cada fase del proyecto, es esencial para garantizar el cumplimiento de los
plazos, los cuales son: inicio de obra: Julio 2025, finalizacién de la infraestructura:

diciembre 2026, inicio de arriendos: enero 2027, venta final del activo: enero 2032.

7.10. Conclusiones del Capitulo

El plan de operaciones proporciona un marco integral para la ejecucion del proyecto
inmobiliario, asegurando que todas las actividades se realicen de manera eficiente y
efectiva. A través de la integracion de practicas sostenibles, tecnologias innovadoras y una
gestion eficiente de los recursos, se busca no solo cumplir con los objetivos del proyecto,
sino también superar las expectativas del mercado. Este enfoque integral esta respaldado
por la literatura especializada, los datos de CAPECO, y el cumplimiento del Reglamento
Nacional de Edificaciones, asegurando un proyecto competitivo, formal y exitoso en el

sector inmobiliario peruano.
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CAPITULO VIII. PLAN FINANCIERO
8.1. Introduccidén

En el presente capitulo se analizara si el inversionista es capaz de recibir una
rentabilidad atractiva que motive el ejecutar este tipo de inversiones, para la cual se
estableceran parametros minimos de rentabilidad requerida por parte de estos; ya se ha
analizado la demanda potencial y también la oferta que tiene el negocio, los cuales seran
usados como insumo para incorporar en los flujos y modelos que servirdn como

herramientas para calcular la rentabilidad comentada.
8.2. Supuestos del Proyecto

Para detallar los supuestos que se estan considerando en la elaboracion de rentabilidad
de este proyecto se podrian clasificar en 3 etapas:

8.2.1. Etapa 1: Promocion del Proyecto Inmobiliario

Se considera en esta etapa la promocién y ejecucion del activo, el cual sera construido
considerando en primer lugar un stock total de 180 unidades inmobiliarias o departamentos,
los cuales son considerados como pardmetro de magnitud para los inversionistas de
proyectos Multifamily; esto segun la entrevista con el representante de fondos de inversion
Frontal Trust, mostrada en capitulo 3; también se considera el mismo nimero de
estacionamientos,180, debido a los parametros de viabilidad de los distritos de referencia,
los cuales solicitan 1 estacionamiento por cada departamento, se considera 90 depositos

para las unidades inmobiliarias.

Este nimero de stock de departamentos representan 12,357 m?2 vendibles y sera
divididos segun las tipologias que se puede desprender de la cabida realizada en el plan de
operaciones, donde se detalla los m2 por cada uno de las tipologias y la ubicacion de estos

en cada piso del edificio.
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Tabla 8.1

Tipologia para departamentos

DPTOS
Tipologia Und M2 alquilables M2 totales
1D 36 42 1,512
2D 81 60 4,860
3D 63 95 5,985
Total 180 12,357

Tabla 8.2

Tipologia para estacionamientos y depositos

ESTACIONAMIENTOS Y DEPOSITOS

Tipologia

Und

ESTAC

180

DEP

180

Total

360

Estos m2 vendibles de departamentos multiplicado por el precio promedio de venta por

mz2, que es S/.7,200, mas el precio por cada estacionamiento de S/. 45,000, mas el precio

por cada depdsito de S/. 10,000; representa una recaudacion potencial de venta de S/,

98,870,400; este dato servira para valorizar posteriormente el activo.

Tabla 8.3

Recaudacion potencial

Un m2vendibles Precio por m2/und Precio Promedio Recuadacion Total
Departamentos 180 12,357 7,200 494,280 88,970,400
Estacionamientos 180 45,000 8,100,000
Depositos 180 0 10,000 1,800,000
Locales Comerciales 0 0 0 0 0
Total 180 98,870,400

Para dar sustento a los precios de venta por m2 se incluye ademas la evolucion de los

precios por m2 de departamentos en lo que va del afio, informacion obtenida del portal de

analisis de inteligencia de negocios — Tableau.
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Tabla 8.4

Precios por m2 de Dptos. por Distritos

Distrito Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto
Miraflores 5/9,426 S/ 9,667 5/9,584 5/9,390 S/ 9,650 S/9,764 5/9,697 S/9,805
Jesus Maria S/7,442 S/ 7,422 S/7,202 S/ 7,307 S/ 7,339 S/7,331 5/7,424 S/7,328
Cercado de lima 5/6,016 S/ 6,015 S/ 6,040 S/ 6,176 S/ 6,051 S/ 5,904 S/ 6,069 S/5,954
Magdalena Del Mar S/7,945 S/ 7,941 5/8,043 S/ 8,008 S/ 8,137 S/ 8,158 5/8,181 S/8,115
San Isidro 5/9,765 S/9,553 5/9,972 5/9,793 5/9,522 S/ 9,346 5/9,482 5/9,130
Barranco S/9,964 S/9,748] S/10,175 5/9,993 5/9,716 S/9,637 5/9,676 5/9,316

Para el célculo de los costos de la promocion debemos considerar los costos de terreno,
para los cual se estima un terreno de 1,100m2 a un costo por m2 de USD 2,900; estos estan
acorde a los costos de suelo reportados en los distritos referentes donde se desarrollan los

proyectos Multifamily, en especial en el distrito de San Isidro que es donde se plantea
ejecutar este proyecto.

Tabla 8.5

Costos del terreno

m2 costo USD/m2 TC Inversion S/
Terreno 1,100 2,900 3.8 12,122,000

Ademas, de deben consideran impuestos de Alcabala que representa el 3% de los
costos del terreno, Impuestos prediales que representan el 0.75% de del costo del terreno y

los cuales estan repartido en el tercer mes del afio desde que se tiene la propiedad del
terreno.

Por ultimo, se deben considerar gastos legales, registrales; los cuales estan asociados
a la formalizacion e inscripcién en registros publicos de la transferencia de propiedad del
terreno los cuales representa 1% del costo del terreno.

Para el calculo de los costos de la construccion se consideran 17,653 m2 construibles;
esto debe representar alrededor del 70% de los m? vendible; ademéas el costo de
construccion es de USD 650 por m?, esto estd acorde con los actuales costos de construccion
en el mercado y ademas al presupuesto detallado que se ha elaborado en el capitulo de

gestion de operaciones, donde calcula los m2 construibles y el costo por m2 de la obra.
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Tabla 8.6

Costos de construccion

m2 construibles costox m2 costo de construccion
Departamentos 17,653 2,470 43,602,557

Para esta magnitud de construccidn se espera que se concluya en 18 meses, también se
debe considerar considera presupuestos de contingencias de obra que representan 1% del

costo total de la obra.

Se considera supervision de obra por 2.5% del costo de la obra distribuido entre los 18
meses de ejecucion, ademas de la péliza de seguros o pdliza contra todo riesgo por 0.4%

del costo de la obra.

Por ultimo, se considera los presupuestos de obras complementarias y factibilidades

de servicios que representan 3% del costo total de obra.

Por parte de los Costos de proyecto y licencias, correspondientes a la arquitectura y
especialidades técnicas, estos representan el 2.5% del costo total de la obra, asi como los
costos de licencias de construccion y conformidad de obra que representan 1.5% del costo

de obra.

Para los gastos de publicidad se toma en cuenta los gastos de marketing necesarios
para ir anunciando el producto de cara a los arrendamientos futuros, estos representan 2%

de la recaudacion potencial.

Para los gastos administrativos se toma en cuenta un presupuesto por el soporte
administrativo, contable, financiero y staff técnico que da mantenimiento durante la
formulacién y ejecucion del proyecto integral, esto representa el 2.5% de la recaudacion
potencial. Ademads, se debe considerar posibles gastos post venta y/o refacciones

posteriores a concluida la obra, esto representa 1% del costo total de la obra.
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8.2.2. Etapa 2: Gestion de Arrendamiento

Se considera en esta etapa la gestion y procesos de arrendamiento de los
departamentos, estacionamientos del activo construido en la etapa anterior, para ello se esta
considerando precios promedio mensual de alquiler por tipologia: S/.2,650 por
departamento de 1 dormitorio, S/. 3,200 por departamentos de 2 dormitorios, S/4,100 por
departamentos de 3 dormitorios; esto tomando como referencia los precios promedio de
alquileres en los distritos top, detallados en el capitulo 1, donde se expone los antecedentes
donde se acentuan las variables de este modelo de negocio, informacién obtenida en el

instituto nacional de estadistica e informatica INEI; se detalla en la siguiente tabla :

Tabla 8.7

Arriendo por departamento

DPTOS Arriendo
Tipologia Und M2 alquilables M2 totales PEN/tipo Total PEN
1D 36 42 1,512 2,650 95,400
2D 81 60 4,860 3,200 259,200
3D 63 95 5,985 4,100 258,300
Total 180 12,357 612,900

De lo anterior se llega a un arriendo promedio potencial mensual de S/. 612,900 al mes,

si es que el 100% de los departamentos estuviera alquilado en un solo momento.

Ademas, se detalla los precios promedio de alquileres de viviendas al mes por distrito,
que es la fuente de donde se calculan los promedios con los que se esta trabajando esta

tesis:
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Tabla 8.8

Precio promedio de alquileres de viviendas al mes por distrito

Precio promedio de alquileres de vivienda por

distrito (S/.)

Barranco
Miraflores

San Isidro
Santiago de Surco
Lince

Surquillo

$/3,684
$/3,102
$/3,135
5/2,367
$/3,009
S/2,847

Nota. Fuente, Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, 2022.

Se esta considerando precios promedio mensual de alquiler por estacionamientos

de S/ 300 y por depositos de S/. 100; se detalla en el siguiente cuadro:

Tabla 8.9

Arriendo por estacionamiento y depdsitos

ESTACIONAMIENTOS Y DEPOSITOS Arriendo
Tipologia Und PEN/tipo Total PEN
ESTAC 180 300 54,000
DEP 180 100 18,000
Total 360 72,000

Tabla 8.10

Gerenciamiento de departamentos

Se consideran gastos de gerenciamiento o gastos de administracion que deben pagar

ademas los inquilinos de los departamentos, estacionamientos y depdsitos:

DPTOS Gerenciamiento
Tipologia PEN/tipo | Total PEN
1D 250 9,000
2D 300 24,300
3D 380 23,940
Total 57,240
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Tabla 8.11

Gerenciamiento de estacionamientos y depdsitos

ESTACIONAMIENTOS Y DEPOSITOS Gerenciamiento
Tipologia Und PEN/tipo | Total PEN
ESTAC 180 30 5,400

DEP 180 10 1,800

Total 360 7,200

Para el inicio de operaciones de arrendamiento se consideran 24 meses desde el inicio

del proyecto, esto considera el plazo para concluir la obra en la etapa 1.

Por otro lado, también se considera los costos de operacion de la gestion de
administracién, esto toma en cuenta las obligaciones que la gestora asume para darle

mantenimiento al edificio, esto incluye el siguiente detalle:

Tabla 8.12

Gerenciamiento de estacionamientos y depdsitos

Descipcion N° salario mensual | Total mensual
Empleados de limpieza 8 1,800 14,400
Empleados devigilancia 6 2,300 13,800
Empleados administrativo 3 4,000 12,000
Jardineria 3 1,500 4,500
Empleados de mantenimieg] 4 1,500 6,000
suministros 8,500 8,500
TOTAL 59,200

Para este supuesto se debe considerar el incremento de precios de arrendamiento y de
costos de operacion a través del tiempo; este parametro es relevante debido a el horizonte
del negocio de largo aliento; para definir este supuesto se usé como referencia el reporte de
inflacion BCRP de junio 2024, donde indica que la inflacion esperada para 2025 y 2026 es
de 2.5.% anual.

Asu vez, se ha implementado el concepto de leas up, el cual refiere del tiempo en que
el edificio demora en alcanzar el nivel maximo de arrendamiento total; para este indicador

se usa 12 meses para ponerse en posicion conservadora de cara al andlisis de rentabilidad
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de flujos; se ha dejado un nivel de vacancia de 5% permanente cuando se alcance el nivel
Optimo de arrendamiento detallado en el punto anterior.

Se consideran impuestos prediales derivados de la existencia del edificio, esto
representa 0.75% del costo total de la obra, se considera costos administrativos por 5% de
la recaudacion neta de los arrendamientos, se considera costos de corretaje para la gestion
de colocacion de inquilinos, esto representa el 2.5% de la recaudacion mensual de los

arrendamientos.
8.2.3. Etapa 3: Venta del Activo Final

En esta etapa se comentan los criterios necesarios para estimar el precio de venta del
activo final o edificio multifamiliar hacia un fondo de inversibn o institucion

administradora de fondos de pensiones.

El precio de venta final del activo se cotiza en funcién a la recaudacién potencial que
tiene la venta de las unidades inmobiliarias cotizadas al precio actual de mercado por m2; a
este indicador se incluye la tasa de crecimiento de precio de vivienda anual de 3% que se
tiene en cuenta debido al tiempo transcurrido de la gestién de arrendamiento detallado en

la etapa 2.
8.2.4 Supuestos Generales de Evaluacion Financiera

Para el descuento de flujos se esta considerando como costo del capital del accionista
16.5%, para definir este parametro se toma en cuenta el costo del capital de empresas

parecidas que operan en el mercado local.

Se considera flujos de IGV de 9% para la venta de los activos; lo que es tipico en el
rubro, debido a que estos cuentan con una porcion de terreno el cual no esta gravado con

IGV y por otro lado se considera impuesto a la renta de 29.5%
8.3. Monto de Inversion

El detalle de la inversién asciende a S/ 65,910,859 de los cuales los mas significativos
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representan el costo de obra con 66% y la compra del terreno con 18% del total del costo
de inversion; para la elaboracion de este presupuesto se ha tomado en cuenta informacion
de proyectos privados confidenciales desarrollados en los afios 2023 y 2024, la siguiente
tabla resume los costos a nivel de partidas representativas tomando como referencia un
terreno de 1,100 m2 y 17,653 m2 construibles con 4 s6tanos para estacionamientos y
depositos; se ha considerado un area retiro frontal de 90m2 y un &rea libre interior de 275m2
con lo que la edificacidn se ejecutara en 735m2 de terreno informacion que se considera a
la hora de calcular el coeficiente de edificacion resultando: 17,653m2 construibles / 735m2
area de terreno neto = 24 ; lo que significa que se puede construir hasta 24 veces el tamafio

del terreno neto:

Tabla 8.13

Detalle de la inversion

Descripcion Monto S/. %
Compraterreno| -12,122,000 [18%
Impuesto alcabala -363,660 1%
impuestos prediales -181,830 0%
Gastos legales -121,220 0%

Gastos proyectos|  -1,090,064 2%
Gastos licencias -654,038 1%
Costos deobra| -43,602,557 |66%
Contingencias obra -490,529 1%
Supervicion de obra -1,226,322 2%
Seguros poliza CAR -196,212 0%
Obras complementarias|  -1,471,586 2%
Gastos de publicidad| -1,483,056 2%
Gastos administrativos|  -2,471,760 4%
Gastos postventa -436,026 1%
Monto total de inversion| -65,910,859

Estos distintos items se ejecutaran en el transcurso de 2 afios para ejecutar la primera
etapa del plan de negocios, partiendo de la compra del terreno en el afio cero, se esta
tomando como referencia el inicio del proyecto en ene-25 y se tomara como primer plazo
6 meses para la elaboracion del proyecto de arquitectura y especialidades, asi como las
licencias de construccion municipales para el inicio de la obra, la cual durara 18 meses para

culminar en dic-26.
8.4. Financiamiento

Actualmente en el mercado local no existe un producto financiero otorgado por bancos

comerciales para financiar este tipo de proyectos, ya que se trata de un proyecto disruptivo
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para la economica peruana; por lo que la inversion se realizard con aporte propio.
8.5. Evaluacion de Rentabilidad

Se ha realizado un flujo de caja consolidando las 3 etapas del proyecto descrita en
puntos anteriores, incluyendo los pagos de liquidacion de IGV a SUNAT, asi como los

créditos fiscales derivados de las distintas actividades de compras e inversiones.

Ademas, se ha realizado la proyeccion de flujos en funcidn a los supuestos detallados

en los puntos anteriores de este capitulo.
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8.5.1. Célculo del flujo de caja econdémico
Tabla 8.14

Flujo de caja econémico de la etapa 1 — parte 1

Ene-25 Feb-25 Mar-25 Abr-25 May-25
Mes 0 Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5

Compra terreno -12,122,000
Impuesto alcabala - 363,660
impuestos prediales -90,915
Gastos legales -121.220
Gastos proyectos -181.677 -181,677 -181,677 -181,677 -1B1,677
Gastos licencias -105.006 - 105, 006 -109, 006 -109,006 -105,006
Costos de obra
Contingencias obra
Supervicion de obra
Seguros poliza CAR
Obras complementarias
Gastos de publicidad -61.754 61,794 -61,784 -61,754 -61,754
Gastos administrativos -102.920 -102,990 -102,980 -102,950 -102,250
Gastos post venta
Flujo neto inmobiliario -12,485,660 -576,688 -A455,468 -546,383 -455,468 -455.468
Tabla 8.15
Flujo de caja econdémico de la etapa 1 — parte 2

Mar-26 Abr-26 May-26 Jun-26 Jul-26 Ago-26 Set-26

Mes 15 Mes 16 Mes 17 Mes 18 Mes 19 Mes 20 Mes 21

Compra terreno
Impuesto alcabala
impuestos prediales -50,915
Gastos legales
Gastos proyectos
Gastos licencias
Costos de obra -4,100,820 -3,728,019 -3,728,018  -1,864,009 -1,118406 -1,118,406 -1,118,406
Contingencias obra -27,252 -27,252 -27,252 -77,252 -27,252 -27,252 -27,252
Supervicion de obra -68,129 -68,129 -68,129 -68,129 -68,129 -68,129 -68,129
Seguros poliza CAR -10,201 -10,901 -10,901 -10,201 -10,201 -10,501 -10,901
Obras complementariz -81,755 -81,756 -81,755 -81,755 -81,755 -81,755 -81,756
Gastos de publicidad -61,704 -61,794 -61,794 -61,794 -61,794 -61,794 -61,794
Gastos administrativo: -102,580 -102,550 -102,950 -102,950 -102,950 -102,580 -102,950
Gastos post venta
Flujo neto inmobiliario  -4,544,556  -4,080,839 -4,080,839 -2,216,829 -1,471226 -1,471,226 -1,471,226
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Jun-25 Jul-25 Ago-25 Set-25 Oct-25 Nov-25 Dic-25 Ene-26 Feb-26
Mes6 Mes7 Mess Mes9 Mes 10 Mes 11 Mes 12 Mes 13 Mes 14
181,677
-109,006
4,360,256  -1118,406 745,604  -2,236,811  -2,236,811 -2,235,811 -3,728,018  -4,100,820
-27,252 27,252 -27,252 -27,252 27,252 27,252 -27,252 -27,252
-68,129 68,129 -68,129 68,129 68,129 -68,129 -68,129 68,129
-10,901 -10,901 -10,801 -10,901 10,801 10,901 -10,901 -10,901
81,755 -81,755 -81,755 -81,755 -81,755 -81,755 -81,755 -81,755
61,794 461794 61,794 61,794 61,734 61,794 61,794 -61,794 -61,794
102,850 -102,950 -102,990 -102,950 -102,950 102,980 102,980 -102,990 102,950
-455,468  -4,713,076 -1471,226 -1,098,424 -2,589,631 -2,589,631 -2,589,631 -4,080,839 -4,453,641
Oct-26 Nov-26 Dic-26 Ene-27 Feb-27 Mar-27 Abr-27 May-27 Jun-27 Juk27
1 2 3 4 5 6 7
Mes 2 Mes 23 Mes 24 Mes 25 Mes 26 Mes 27 Mes 28 Mes 29 Mes 30 Mes 31
41,118,406 -1,118,406 -1,118406  -745504 0 0 0 0 0 -1,962,115
-27,252 27,252 -27,252
-68,129 68,129 -68,129
-10,801 -10,901 -10,901
-81,755 81,755 -81,755
-61,794 61,794 -61,794
102,880  -102,880  -102,890
-436,026
-1471,226 -1,471,226 -1,471,226" -1,181629 [] 0 0 0 0 -1,962,115



El flujo de la primera etapa, la cual corresponde a la de la gestidn y construccion
del proyecto inmobiliario o edificacion; inicia con la compra del terreno en el mes 0, el
cual su célculo corresponde a 1,100m2 de area a un costo de USD2,900, los cuales son
precios correspondientes a los distritos comentados hacia donde esta dirigido el

proyecto.

También, se incorpora el costo del impuesto de la alcabala, el cual significa el 3%
de la operacion de compra de terreno, los impuestos prediales, los cuales representan el
0.75% del costo del terreno y se tienen que pagar en marzo de cada afio durante la

duracion de esta etapa.

Los costos del proyecto y licencias; corresponde a los honorarios del proyectista de
arquitectura y especialidades técnicas del proyecto de edificacion, estos se pagan
durante la elaboracién del disefio que dura aproximadamente 6 meses. Los costos de
licencia corresponden a los derechos municipales para la licencia de construccion,
conformidad de obra y declaratoria de fabrica; lo que son requisitos para la

correspondiente inscripcién de la propiedad.

Los costos de construccion; corresponde a la construccion en si de la obra; la cual

dura 18 meses y se distribuye con la siguiente curva S

Figura 8.1

Curva S de Construccion

Curva S

120.0%

100.0%

Para la obra se elabora un contrato a suma alzada con un constructor local y se
cierra el precio m2 a USD 650 lo que estd acorde a precios del mercado, ademas se

incorporan contingencias de obra, que representa el 1% del costo total de la
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construccion, esto para cubrir imprevistos y/o adicionales a la obra conjuntamente con
los costos de supervision de obra, esto representa los honorarios de la supervision, el

cual asegura la correcta ejecucion por parte del constructor.

A la vez, se considera seguros y péliza CAR; corresponde a los seguros SCTR y

contra todo riesgo que la normativa exige tener para cobertura de contingencias.

Por otro lado, se toma en cuenta las obras complementarias que corresponden a la
ejecucion de obras de urbanizacion, exteriores, factibilidades de servicios y subestacion,

gue son necesarios para dar servicios basicos a la edificacion.

Se esta incluyendo ademas Gastos en publicidad; correspondientes al marketing
necesario para comunicar al pablico el proyecto, beneficios y cualidades de vivir en el
edificio, asi como publicitar este tipo de proyectos al publico en general. Gastos
administrativos, son los honorarios hacia los gestores del proyecto en si, que
corresponden al soporte técnico, financiero, contable, Tl y staff. Gastos post venta;
corresponde a los gastos presupuestados para resolver fisuras o desperfectos internos o

externos de la obra, el cual no esta dentro de la garantia con el constructor.
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Tabla 8.16

Flujo de caja econdémico de la etapa 2 — parte 1

Ingreso arrendamiento
Ocupacion

Costo de vacancia

Ingreso neto de arrendamiento
ingreso por GGMM

Ingresos totales

Costos de operacion
Impuestos predial
Gastos administratives
Costo de corretaje
IGV Credito

IGV a pagar
IGVventas (debito)
IGV credito

Flujo neto arrendamiento

Tabla 8.17

Ene-27
Mes 25

726,610
8%
-667,876
58,734
5,526

64,260
-61,182
-2,056
1,175
2,111
0
-10,572

7,993,038

-2,263

Feb-27
Mes 26

728,402
-610,644
117,758

11,080

128,838

-21,197

7,971,841

-23,422

Flujo de caja econdémico de la etapa 2 — parte 2

Ingreso arrendamiento
Ocupacion

Costo de vacancia

Ingreso neto de arrendamiento
ingreso por GGMM

Ingresos totales

Costos de o peracion
Impuestos predial
Gastos administratives
Costo de corretaje

IGV Credito

IGV a pagar
IGV ventas (debito)
IGV credito

Flujo neto arrendamiento

Abr-28
Mesa0

753,960
-22,619
731,341
68,600
800,150
-63,485
-25,597

-14,627
-8, 770

-131,641
6,639,302

687,671

May-28
Mes 41

755,819
97%
-22,675
733,145
68,979

802,124

Mar-27 Abr-27 May-27 Jun-27 Jul-27 Ago-27
Mes 27 Mes 28 Mes 29 Mes 30 Mes 31 Mes 32
730,188 732,000 733,805 735,615 737,429 735,248
24% 32% 40% 49% 57% 65%
-553,126 -495,320 -437,226 -378,842 -320,167 -261,201
177,073 236,680 206,580 356,773 417,262 478,047
16,660 22,268 27,504 33,668 39,269 44,578
193,733 253,943 324,484 350,341 456,521 523,025
-61,484 -61,636 -61,788 -61,940 -62,093 62,246
-81,755 -81,755
-6,198 -B8.284 -10,380 -12,487 -14,604 -16,732
-3.541 -4.734 -5,932 -7,135 -8.345 -9,561
-3,283 -3,873 -4,466 -5,062 -5,661 6,263
o o o o o o
-31.873 -42,602 -53,384 -64,219 -75,107 -B86,048
7,939,968 7,897,366 7,843,982 7,779,762 7,704,655 7.618,607
119,227 180,422 160,163 303,716 365,817 346,469
Jun-28 Jul-28 Ago-28 Set-28 Oct-28 Nowv-28 Dic-28
Mes 42 Mes 43 Mes 44 Mes 45 Mes 46 Mesa7 Mes 48
757 683 759,552 761,425 763,303 765,186 767,073 768,965
7% 97% 97% 97% 97% 7% 97%
-22,730 -22,787 -22,843 -22,898 -22,956 -23,012 -23,069
734,953 736,765 738,582 740,404 742,230 744,061 745,896
69,149 69,320 69,491 69,662 69,834 70,008 70,179
804,102 808,085 808,073 810,066 812,064 814,067 816,074
-63,799 -G63,956 -64,114 -64,272 -54,430 -564,589 -64,748
-81,755 -81,755
-25723 -25,787 -25,850 -25,914 -25,978 -26,042 -26,106
-14,699 -14,735 -14,772 -14,808 -14,845 -14,881 -14,918
-B,806 -8,824 -8,842 -8,860 -8,878 -B,B96 -8,914
] o ] 0 ] 0 0
-132,201 -132,618 -132,945 -133,273 -133,601 -133,931 -134,261
6,375,044 6,242,426 6,109,481 5,976,209 5,842,607 5,708,676 5,574,415
691,075 692,783 612,741 696,212 697,933 617,903 701,387

121

Set-27
Mes 33

741,071
73%
-201,842
539,129
50,725

589,854
62,400
-18,870
10,783

-6,867

o
-97,043

7,521,564

490,935

Ene-29
Mes 49

770,861
-23,126
747,735
70,352
818,087
-64,908
-26,171

-14,955
-8,833

-134,502
5,439,823

703,121

Oct-27
Mes 34

742,859
81%
-142,389
600,510
56,500

657,010

62,554

21,018
-12,010
-7,475

o
-108,092
7413472

553,953

Feb-29
Mes 50

772,762
97%
-23,183
749,579
70,525

820,105

-65,068
-81,755
-26,235
-14,992

-8,851

]
-134,924
5,304,899

623,104

Nov-27
Mes 35

744,731
89%
-82,541
662,190
62,303

724,453

-62,708
-81,755
-23,177
13,244

-8,086

o
-119,184
7,294,278

535,524

Mar-29
Mes 51

774,668
-23,240
751,428

70,699

822,127
-65.229
-26,300
-15,029

-5,969
]
-135,257

5,169,642

706,601

Dic-27
Mes 36

746,567

-22,397
724,170
68,135

792,305
-62,863
-25,346
-14,483
-8,699
0

-130,351
7,163,927

680,914

Abr-29
Mes 52

776,579
97%
-23,297
753,281
70,874

824,155
-65,390
-26,365

-15,086
-B,987

-135,581
5,034,051

708,347

-63,018
-25,408

14,519
-8717

-130,672
7,033,255

682,597

May-29
Mes 53

778,494

-23,355

755,139
71.049

826,188

-65,551
-81,755

-15,103
-9,006
-135,925
4,898,126

628,343

Feb-28
Mes 38

750,255

-22,508
727,747
68,471

796,218
63,173
-81,755
-25,471

-14,555
-8,735

-130,994
6,902,260

602,530

Jun-29
Mes 54

780,414
-23,412
757,001

71224
£28,225
-65.712
-26,495

-15,140
-9,024

-136,260
4,761,866

711,853

Mar-28
Mes 39

752,105

-22,563
729,542
68,640
798,182
-63,329
-25,534

14,591
-8,752

-131,318
6,770,943

685,976

Jul-29
Mes 55

782,338
-23,470
758,868
71,329
830,268
-65,875
- 26,560

-15,177
-9,043

-136,596
4,625,269

713,613



Tabla 8.18

Flujo de caja econdémico de la etapa 2 — parte 3

Ingreso arrendamiento
Ocupacion

Costo de vacancia

Ingreso neto de arrendamiento
ingreso por GGMM

Ingresos totales

Costos de operacion
Impuestos predial
Gastos administratives
Costo de corretaje

IGV Credito

IGV apagar
IGV ventas (debito)
IGV credito

Flujo neto arrendamiento

Tabla 8.19

Ago-29
Mes 56

784,268
97%
-23,528
760,740
71,576

832,315

633,622

Set-29
Mes 57

786,202
-23,586
762,616

71,752

834,368

-137,271
4,351,065

717,144

Flujo de caja econémico de la etapa 2 — parte 4

Ingreso arrendamiento
QOcupacion

Costo de vacancia

Ingreso neto de arrendamiento
ingreso por GGMM

Ingresos totales

Costos de operacion
Impuestos predial
Gastos administrativos
Costo de corretaje

IGV Credito

IGV a pagar
IGV ventas (debito)
IGV credito

Flujo neto arrendamiento

Nowv-30
Mes 71

813,787
97%
-24,414
789,374
74,270

863,643

-68,523
-81,755
-27.628
-15,787
-9,345

[H]
-142,087
2,393,343

660,606

Dic-30
Mes 72

815,794
97%
-24,474
791,321
74,453

865,773

-68,692

-27.696

-15,826

-9,364

0

-142,438
2,250,905

744,195

Oct-29 Nowv-29 Dic-29 Ene-30 Feb-30 Mar-30 Abr-30
Mes 58 Mes 59 Mes 60 Mes 61 Mes 62 Mes 63 Mes 64
788,141 780,085 792,033 783,887 785,845 757,808 798,876
9T% 97% 97% 97% 7% OT% 7%
-23,644 -23,703 -23,761 -23,820 -23,878 -23,937 -23,906
764,497 766,382 768,272 770,167 772067 773,971 775,880
71,929 72,106 72,284 72,463 72,641 72,820 73,000
836,426 838,488 840,557 842,630 844,708 846,781 848,880
-66,363 -66,527 -66,691 -66,855 -67,020 -67,186 -67,351
-81,755 -81,755
-26,757 -26,823 -26,890 -26,956 -27,022 -27,089 -27,156
-15,280 -15,328 -15,365 -15,403 -15,441 -15,479 -15,518
-5,099 -6,117 -9,136 -8,155 -9,173 -5,192 -6,211
o [} o o o o 0
-137,600 -137,949 -138,280 -138,630 -138,972 -139,315 -139,658
4,213,456 4,075,507 3,937,218 3,798,588 3,659,616 3,520,301
718,917 638,939 722,475 724,261 644,296 727,845 729,644
Ene-31 Feb-31 Mar-31 Abr-31 May-31 Jun-31
Mes 73 Mes 74 Mes 75 Mes 76 Mes 77 Mes 78
817,806 819,823 821,845 823,872 825,904 827,941
97% 97% 97% 97% 97% 97%
-24,534 -24.,585 -24,655 -24,716 -24,777 -24.,838
793,272 795,229 797,190 799,156 801,127 803,103
74,636 74,820 75,005 75,190 75,375 75,561
867,909 870,049 872,195 874,346 876,502 878,664
-68,861 -69.031 -69,201 -69,372 -69,543 -69.714
-81,755 -81,755
-27,765 -27.833 -27.,902 -27.970 -28,039 -28.109
-15,865 -15,905 -15,944 -15,983 -16,023 -16,062
-9,383 9,403 -9,422 -9.,442 -9.461 -9.481
o o o
-142,789 -143,141 -143,494 -143,848 -144,203 -144,558
2,108,116 1,964,975 1,821,481 1,677,633 1,533,430 1,388,871
746,034 666,123 749,726 751,579 671,682 755,298
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May-30
Mes 65

801,845

-24,055
77T
73,130

850,873

-67.517
-81,755
-27,223
-15,556
-9,230

-140,003

3,380,643 3,240,640

649,692

Jul-31
Mes 79

829,983
97%
-24,899
805,083
75,748

580,831
-69,886
-28,178
-16,102
-9,500
0
-144,915

1,243,956

757,165

Jun-30
Mes 66

803,826

-24,115
779,711
73,350

853,072

-27,250
-15,594
-9,249

-140,348
3,100,292

733,255

Ago-31
Mes 80

832,030
97%
-24,961
807,069
75,934

883,003

-70,059
-81,755
-28,247
-16,141
-9.,520

0
-145,272
1,098,684

877,281

Jul-30
Mes 67

805,808

-24,174
781,634
73,541

855,176

Set-31
Mes 81

834,082
97%
-25,022
809,059
76,122

885,181
-70,231
-28,317
-16,181
-9,540
0
-145,631

953,053

760,912

Ago-30
Mes 68

807,796

-24,234
783,562
73,723

857,285

-68,018
-81,755
-27,425
-15,671
-9,287

-141,041
2,818,557

655,129

Oct-31
Mes 82

836,139
97%
-25,084
811,055
76,309

887,364
-70,405
-28,387
-16,221
-9,559
0

-145,990
807,063

762,792

Set-30
Mes 69

808,788

-24,294
785,495
73,505

858,358

-68,186

-27,492
-15,710
-9,306

-141,389
2,677,168

738,705

Nov-31
Mes 83

838,201
97%
-25,146
813,055
76,498

889,553

-70,578
-81,755
-28,457
-16,261
9,579

0
-146,350
660,713

682,922

Oct-30
Mes 70

811,785
-24,354
787,432
74,087
861,518
-68,354
27,560

-15,749
-9,326

-141,738
2,535,430

740,530

Dic-31
Mes 84

840,268
97%
-25,208
815,060
76,686

891,747
-70.752
-28,527
-16,301
-9,599
0
-146,711

514,003

766,567



El flujo de la segunda etapa, la cual corresponde a la de la gestion del proceso de
arrendamiento a terceros por departamento de vivienda, considera en primer momento
el arrendamiento potencial como si estuviera alquilado el 100% del edificio, el cual
considera los supuestos detallados con anterioridad y que significa en el mes 0
S/.684,900; a esto se considera un incremento de precios de 3% anual; para incluir en
el flujo en el mes 25 el monto de S/.726,610, para posteriormente considerar

incrementos de 3% anual de manera mensualizada.

El monto anterior es afectado por el nivel de ocupacion que como se detalla en los
supuestos de leas up; se demora 12 meses en ocupar el maximo de ocupacion el cual
considera 97% del total del arrendamiento potencial; ya que es supuesto también

mantener siempre un 3% de vacancia.

El monto del arrendamiento potencial afectado con el costo de la vacancia resulta

el arrendamiento neto ingresado al flujo.

Se considera los gastos de mantenimiento (GGMM) los cuales estan calculados por
unidad inmobiliaria con los supuestos detallados anteriormente e incluyendo el
crecimiento de precios de 3% al igual que el arredramiento potencial, inclusive también

afectado con el nivel de vacancia detallado en punto anterior.

Los costos de operacion tienen el detalle comentado en los supuestos y se considera
de la misma forma incluyendo el incremento de precios; este punto no esta afectado por
el nivel de vacancia, ya que se asume independientemente del nivel de ocupacion del
edificio.

Se debe considerar los impuestos prediales, en esta etapa este impuesto se considera

de forma trimestral y esta en funcion al costo de construccion de la etapa anterior.

También consideramos gastos administrativos los cuales estan en funcion al nivel
de ingreso neto de arrendamiento y se calcula con el 3.5% de este, representa el soporte

administrativo que se le da a la administracion del edificio.

Se tiene en cuenta los costd de corretaje, los cuales representan el 2% de los
ingresos netos por arrendamiento, representa los gastos por el servicio de blsqueda,

colocacion y gestién de los arrendadores.

123



Es importante comentar la dinamica de liquidacion de IGV’s que se estd
considerando y que afecta a los flujos, este parte del crédito fiscal y/o IGV de pagos que
se realizan de los gastos administrativos y costos de corretaje detallados con
anterioridad. Este se complementa con el crédito fiscal acumulado obtenido de la etapa
anterior, que incluye Unicamente pagos y que representa S/. 8,003,610 méas que nada
debido a los costos de construccion; este crédito debe ser afectado por el IGV de ventas
(debito), el cual es el IGV de los cobros por arrendamiento, esto se debe aplicar al
crédito fiscal acumulado, hasta que este ultimo se consuma en su totalidad; por ultimo
de esto resulta el IGV por pagar; esto representa el IGV neto a pagar al fisco una vez
que el crédito fiscal se ha consumido y el IGV de ventas no tiene donde aplicar; esto
ocurre en el afio 2036 y se afectara flujos en la etapa 3 del proyecto (flujo del

inversionista).

Tabla 8.20
Flujo de caja econémico de la etapa 3

Ene-32
Mes 85

Venta final de activo 114,617,891

El flujo de la tercera etapa, la cual corresponde a la de la venta del activo final a un
inversionista de fondos de inversion o institucién gestora de fondos de pensiones. La
venta final del activo esta calculada en funcién al potencial de recaudacion que se
lograria si se vendiera el activo por unidad inmobiliaria; esto representa S/ 98,870,400;
el cual se afecta con incremento de precios anuales de 3%. El calculo del precio del

activo luego de 5 afio de arrendamiento es de S/114,617,891.
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8.5.2. Calculo de la tasa de descuento, CAPM:

Tabla 8.21
Calculo de CAPM

Predo de i _ Efectivoy
Capitalizadén  Enterprise

Deuda a Valor de DyfEa Valorde

Cotizadon D- Equivdente 3 e — =

Efe ctivo

demercado Betaapdancado  BetaDesapalancado

1 [avBusEquity  [svALONBAYCOMMUNITES NC 142,255 Z[01s 32,667,158 | 4071L,0345 545,768 5,565,555 a6 a7s2 o.6370
2 |EORUSEquity  |EQUITYRESIDENTIAL 379,086.8 7528 8,587,660 | 3§517,%500 38298 8,018,588 Q28 a7es 2=
3 |MAAUSEQUity  |MID-AMERICA AFARTMENT COMM 115,855.0 15285 18,085,007 | 23,845,255.7 52,831 4,575,078 a2 503 0.6713
4 |UDRUS Equity  |UDRINC 325,505 2602 5,185,45 | 22200,324 2770 7,085,588 LE] QE0E 0.535
5 |cPTUSEquity  |CAMDEN FROFERTY TRUST 108,6405 12651 13,744, 109 17,020,750.8 93,832 3,570,573 s Q516 0.6
& |AIVUSEquity  |APARTMENTINVTE MGMT CO-A 137,1673 2.3 1,261,343 2ETEAZBE 55538 1,585,825 132 Qg 0425
7 |essuseguity ESSEX PROPERTY TRUST INC 4215 20023 ®TmT | 25T7Eme 1 55273 6,563,402 034 843 06718
B |INVHUSEquity |NVITATION HOMESING 512,540 3555 21,777,76 | 23631201 7a53% B,602,500 Q40 QESS 0.6206
5 |sUlusEquity [SUN COMMUNITIES INC 124,700.0 13810 17,385,771 | 255,181 3 104,200 B357511 048 a702 0.5157
10 [AMHUSEQuity  |AMERICAN HOMES ARENT-A 365,4855 3856 14,455,565 15,688,750.5 TiEIE 5,908,444 41 a7Es o.6012
1 |esus equity EQUITY LIFESTYLE FROFERTIES 186,516.4 72353 13,802,601 17,136,468.5 35,658 3,565,455 a6 assa 0.as65
12 [oEIUS Equity DOUGLASEMMETT INC 167,385.5 1751 2,981,150 B526756.7 56108 7,156,575 244 1337 o471
13 [MPPUSEQUty  |HUDSON PACIFIC PROPERTIES N 149,9102 am 707,152 5,855,295.0 7EASE 5,226581 738 1214 02182
14 [PLDUS Equity PROLOGISING 525,880.0 2658 17250475 | 1512428892 535347 34,550,756 a2 1020 0.5353
15 [sleuUsEquity  |SLGREEN REALTYCCRF B4814.0 7154 4,685,784 5501435.5 155501 5,064,144 108 1608 0.BBIL
16 [NHIUS Equity NATL HEALTH INVESTORS INC EEEE-E] B3EZ 3,681,380 5,014,075 14,765 1,357,463 Q38 747 0.5813
17 [ESRTUSEquity  |EMPIRE STATEREALTY TRUST-A 165,465.0 132 1,673,084 35242209 53553 2,285,550 133 1091 0.5458
18 [VTRUSEquity  |VENTASINC 413,152.0 5355 26,425,202 | 396152540 557,08 13,7451 asz a7sa 0521
19 (WPCUSEqUty  |WP CAREY INC 218,818 5330 5,852,067 | 2088170 1,085,967 8110027 ass asse 0.a580
20 [EXRUS Equity ENTRA SPACE STORAGE INC 21,73 15215 36,604,686 | SL20,505.2 76,973 12,562,755 Q33 LEEE] 0.7558
21 [AREUSEquity  [ALEMANDRIA REALESTATEEQUIT 172,077 12481 1,800,720 | 354130550 561,021 17,573,356 52 1121 0638
22 [kimus Equity KINCO REALTYCORP [EREvE] 2363 15,88, | 2438,1326 127,55 5,550,417 as4 QBT 0.6m2
23 [GLPIUSEquity  |GAMING ANDLEISURE FROFERTE 27,5005 5083 3,827,524 | 24,180,1584 EEREN) 7,407 168 ase Q718 0.5126
24 [re@us Equity REGENCTCENTERSCORF 181,254 7253 13,128,774 15,450,085.7 78,323 5,44235 41 L) 0.5184
25 [HSTUS Equity HOST HOTELS & RESORTS INC 702,300.0 1858 13,115,065 17,440,565.2 505,000 5,135,521 asg 1058 0.8
26 [sxPus Equity BXF INC 157,875 5243 12,855,000 | 304585759 885,578 15,185,292 140 1282 0.625
27 |CUBEUS Equity  [CUBESMART 225,186 5354 12,047,119 15,160,056 5555 3,027,585 Qs QBT O.EEES
25 [ousequity REALTY INCOMECORF 50,850 5256 54,450,252 | BL53,454.0 442 820 27,502,022 asi ass2 0.4058
20 [CHIUSEquity  [OMEGA HEALTHCARE INVESTORS 254,030 4105 10,427,544 15300,365.2 35,183 5,005,237 Q48 Q583 0425
30 [sFEUSEQViy  [SIMON FROFERTY GROUF INC 325,034 mo11 55,063,242 | BQTIZABLA 1,234,433 26,453,55 48 L 0.5m
31 [FRTUSEquity FEDERAL REALTY INVE TRUST B3,535 1457 8,610,405 14,575, 260.1 103,231 5,065,108 as3 Q73 0.5180
32 [NNNUSEQuity  [NNN REITINC 18,6851 4507 5,525,528 13,208,225.2 2130 4,382,528 aso 585 0.4258
33 [BRXUS Equity ERIXMOR PROPERTY GROUP INC 30,3454 2758 5,404,522 13,33,27.0 A73ELS 5,205,550 ass a7E8 0.5318
34 [VNOUSEquity |VORNADOREALTY TRUST 150,505.4 3838 7,502,102 17,575,111 BTLEE 10,845,515 145 1843 0.7814
35 [FRUSEquity FIRST INDUSTRIAL REALTYTR 132,338 5632 7,453,508 5735581 35545 2,321 518 as1 QBB 0.7152
35 [HRUS Equity HEA LTHCARE REALTY TRUST INC 38,3270 1524 5,605,325 12121, 410.0 41,785 5,517,551 053 543 0.5185
37 [krcus Equity KILRCY REALTY CORP 1173852 3871 2,661,367 53033571 535,53 5,477,813 118 1318 0.7006
38 |MACUSEQUIty |MACERICH COfTHE 216,032 1766 3,821,681 BASLAR 2 70,692 4,700,433 123 1501 0.7808
3% [EPRUS Equity EFR PROPERTIES 75,7183 ELE 3,754,161 74255021 33,731 3,08112 st QB 0.ATEL
40 [AFLEUSEQuity  [APFLEHOSPITALTYREIT INC 241,2803 1525 3,678,525 53127M.3 7224 1,590,473 e asss 07154
41 [MPWUS Equity  |MEDICAL PROPERTIES TRUST INC 500,057.0 610 3,650,348 12a5,20.4 505,550 5,572,532 256 1107 0.3783
42 [HIWUSEquity  [HIGHWOODSFROFERTIES INC 106,000.3 3359 3,560,585 55142573 27,003 3,280,416 Qs 1184 0.7003
43 [skTUsEquity  [TAmaERINC 08,3535 3244 3,547,428 5107,642.6 2,060 1,565,274 s LT3 0.6
44 [sTCUSEquity  [SITE CENTERS CORP s23m2 5954 3,120,485 3531908.0 1,181,262 1,892,708 as4 Ess 0.6385
45 [PGREUSEquity  |PARAMOUNT GROUR INC 27,4551 5.8 1,104,672 5343,08.7 307,461 2,545,853 412 1385 0.330
46 [DHCUSEquity  [DIMERSIFIED HEALTHCARE TRUST 220,038 am 61,85 35166503 26555 2,920,518 304 1542 oS
47 [svCUSEquity  [SERVICEPROPERTIES TRUST 165, 2038 a3 7,506 5351,000.3 14,526 5,547,728 &78 1137 0.1865
48 [WELLUSEquity [WELLTOWER INC 06,1510 2750 77,600,064 | 59,982,150.0 2,778,628 15,165,754 Q20 a7 0.6203
48 [UNmUSEquity  [UNITIGROUF INC 237,353.0 5.2 1,265,453 7087,555.0 1575 5,530,305 451 1142 0.2552
Tasade Impuesto 2850%

DfE DEL PROYECTO|
Betadel Proyecto 0.576
Tasa libre de Rieszn 3708%
FRIMA DE RIESGO)| A405%
Rieszo Pais 173%

(CAPM | Costo del Acdonista Ke) Nominal en USD
Inflagidn Us|
Costo de Capital USD)|
Inflacion Peni

costo de Capital Nominal Soles

Para el célculo de la tasa minima requerida del accionista se parte de considerar un
listado de empresas del mismo rubro que cotizan en la bolsa de estados unidos,
considerando sus precios de capitalizacion de mercado, su nivel de deuda a valor de
mercado y sus respectivas betas apalancados (nivel de riesgo); a partir de esta
informacion se aplica el método BOTTOM UP BETA para des apalancar el beta y
obtener el beta de la industria que es a su vez el beta del proyecto debido a que en el
modelo no se consideraba deuda bancaria, este Gltimo junto a la tasa libre de riesgo del
tesoro Americano, a la prima de riesgo y al riesgo pais del Perd, se obtiene el costo del
accionista en moneda extranjera; el cual impactado con la inflacion de Estados Unidos

y la inflacion local se obtiene el costo del capital en moneda nacional, el cual resulta
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8.12%. Este numero significa el costo minimo en el cual un inversionista local decidiria
invertir su capital en un negocio de este rubro; sin embargo, los flujos de este capitulo
y del andlisis de rentabilidad se han descontado a 16.5% de costo de oportunidad debido
a que este es la rentabilidad buscada por los fondos de inversion locales, segun la
entrevista lograda y detalla en los anexos a un funcionario de este tipo de fondo llamado
Frontal Trust.

8.5.3. Balance General y Estado de Ganancias y Perdidas

Para la elaboracion de los estados financieros proyectado se esta considerando la
activacion Unicamente del costo de la construccion; lo demas es considerado gastos
preoperativos y se manda a resultados. Segun la norma de informacion financiera C4-

inventarios

Tabla 8.22

Estado de Ganancias y Pérdidas y Balance General

anol ano2 ano3 anod ano5 anob ano7 ano8
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Activos 12,934,699 42,660,253 45,532,024 51,918938 58,507,820 65,304,731 72,315,910 151,763,156
Caja - - 3,711,454 11,687880 19913959 28,397,183 37,145,265 151,763, 156
Inventarios 10,961,609 34,656,643 34,656,643 34,656,643 34656643 34,656,643 34,656,643 -
Credito fiscal 1,973,000 8,003,610 7,163,927 5,574,415 3,937,218 2,250,905 514,003
Pasivos 647,498 1,962,115 - - - - - 37,355,113
Ctas xpagar (fondo gtia) 647,498 1,962,115 - - - - - -
Impuesto por pagar 37,355,113
Patrimonio 12,287,201 40,658,138 45,532,024 51,918938 58,507,820 65,304,731 72,315,910 114,408,043
Capitalsocial 29,194,702 61,284,554 66,614,628 66,393,116 66,165,509 65,931,625 65,601,275 65,691, 275
Utilidad del ejercicio - 16,907,501 - 3,678,915 - 496,188 6,608,426 6,816,489 7,030,795 7,251,529 42,092,133
resultados acumulados - - 16907,501 - 20586417 - 21082605 - 14474179 - 7,657,689 - 626,805 6,624,634
anol ano2 ano3 anod ano5 ano6 ano7 ano8
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032
Ingresos totales 4,325,265 8,187,682 8433313 8,686,312 8,946,902 97,133,806
Costo de activo -34,656,643
:0s relacionados al active -16,907,501 -3,678,915 - 3532775
Costos de operacion - 744,226 - 766,553 - 788,550 - 813,236 - 837,633
Impuestos predial - 327,019 - 327,019 - 327,019 - 327,019 - 327,019
Gastos administrativos - 138,366 - 309,072 - 318344 - 327,894 - 337,73
Costo de corretaje - 79,066 - 176,612 - 181,911 - 187,368 - 192,989
lidad antes de impuestos - 16,907,501 - 3,678,915 - 496,188 6,608,426 6,816,489 7,030,795 7,251,529 62,477,164
impuesto alarenta 20,385,030
Utilidad neta - 16,907,501 - 3,678,915 - 496,188 6,608,426 6,816,489 7,030,795 7,251,529 42,092,133

Consolidando los flujos de estas 3 etapas y descontandolos con una tasa de 16.5%
anual se obtiene un VAN de S/ 24,527, lo que da el indicativo de validar el proyecto

como viable; asi también estos flujos generan una TIR de 16.51% que supera el retorno
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promedio requerido por lo inversionista de estos rubros.
8.6. Evaluacion de Rentabilidad de Clientes Institucionales.

El alcance de este capitulo también abarca una evaluacion de la rentabilidad de los
clientes institucionales o institucion administradoras de fondos de pensiones que son las

entidades hacia donde esta dirigido el producto final materia de este proyecto.

Estos clientes los cuales buscan colocar los fondos y que les permitan obtener flujos
perpetuos a largo plazo para cumplir con las obligaciones de sus ahorristas; estos
inversionistas buscan rentabilidades a largo plazo mas conservadoras y con bajo riesgo,

es por eso por lo que el retorno requerido por sus inversiones bordea el 10.25% anual.

Se ha elaborado la proyeccion de sus flujos de caja anual donde se aprecia el VAN
positivo de S/ 613,652 descontado justamente a 10.25%; a continuacion, la proyeccién

comentada.
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Tabla 8.23

Rentabilidad del Inversionista institucional: flujo de caja proyectado

Ingresos totales
Costos de operacidn
Impuestos predial
Gastos administrativos
Costo de corretaje

IGV Credito

IGV a pagar

Flujo neto arrendamiento

Compradel activo

FLUJONETO TOTAL

FLUJO PERPETUO

VNA
tasade dscto

2032

10,874,064
-862,762
-348,005
-347,863

-198,779
-116,756

8,999,899

- 114,617,891

-105,617,992

613,652
10.250%

2033

11,200,286

-888,645
-348,005
-358,299
-204,742
-115,707

9,280,887

9,280,887

2034

11,536,295

-915,305
-348,005
-369,048
-210,884
-122,748

9,570,305

9,570,305

2035

11,882,384

-942,764
-348,005
-380,119
-217,211
-125,879

9,868,405

9,868,405

12,238,855

-971,047
-348,005
-391,523
-223,727
-125,105

-216,378

9,959,070

9,959,070
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12,606,021
-1,000,178
-348,005
-403,269
-230,439
-132,427
-6,978,700

3,513,003

3,513,003

2038

12,984,201

-1,030,183
-348,005
-415,367
-237,352
-135,849

-2,000,322

8,817,123

8,817,123

2039

13,373,728

-1,061, 089
-348,005
-427,828
-244,473
-139,374

-2,060, 882

9,092,077

9,092,077
3.12%

13,774,939

-1,092,922
-348,005
-440,662
-251,807
-143,005

-2,123,259

9,375,279

9,375,279
3.11%

14,188,188
-1,125,709
-348,005
-453,882
-269,361
-146,744
-2,187,508

9,666,978

9,666,978 10,005,322
3.50%

148,226,992



En el flujo rentabilidad del inversionista se ha realizado para calcular cual seria la
rentabilidad si una institucién decidiera comprar el activo con los flujos netos de
arrendamiento como una inversion de retorno a largo plazo, para armar este flujo de
considera ademas de los parametros tipicos del flujo de la etapa 2 , un descuento de
flujos perpetuos a partir del afio 2041 o afio 10 de la proyeccion de flujos de este
inversionista; se considerado un crecimiento (g) perpetuo de 3.5% de los flujos tomando
como referencia los crecimiento de esta proyeccion de 10 afios; el flujo perpetuo traido
al valor del afio 10 de la evaluacion es de S/.148,226,992; lo que es insumo para
descontar los flujos al afio 0 y que da como resultado un VAN de S/613,652 con una
rentabilidad requerida de 10.25%

El proyecto Multifamily no solo ha demostrado ser econémicamente viable, con un
Valor Actual Neto (VAN) positivo de S/ 123,396 y una Tasa Interna de Retorno (TIR)
del 16.6%, sino que también ha corroborado la viabilidad del modelo de negocio
planteado para formar una empresa inmobiliaria. Este modelo esta disefiado para atraer
tanto a inversores individuales como institucionales interesados en flujos de caja

sostenibles y perpetuos.
8.7. Analisis de Sensibilidad - VVariacion de Crecimiento de Precios.

Para el andlisis de sensibilidad de la rentabilidad se usara la variable con mayor
impacto en el calculo de la rentabilidad, esto debido a la naturaleza del plan de negocio
que tiene un horizonte de largo plazo; esta variable se refleja en la inflacion o variacion

de precios que se esta considerando como supuestos para el célculo del flujo de caja.

Debido a la naturaleza del negocio el impacto en la rentabilidad se produce
basicamente por la valorizacidn que tiene el activo a través del tiempo, esto se traduce
en la variacion de los precios de vivienda, el cual también es un supuesto del flujo de
caja; es decir ante mayor revalorizacion es mayor el potencial de rentabilidad en el plan

de negocios.

Ademas, en esta parte se tiene en cuenta el ratio que se usa para valorizar de forma
mas rapida los activos destinados a arrendamiento, que es el flujo neto generado entre

la rentabilidad esperada; es decir:
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Flujo anual en etapa de maduracién

Valor de activo =
Rentabilidad esperada del inversionista

Si se suman los flujos netos de todo el dltimo afio de la etapa 2, de la gestidn
inmobiliaria, y dividimos entre la rentabilidad esperada tipica de un fondo que busca
rentabilizar a largo plazo, la cual se sitta entre 7'y 7.5%, lo que resulta un nUmero muy
parecido al valor del activo en la etapa 3; esto ratifica la viabilidad de vender el activo
al monto considerado en ese momento; esto considerando que se llegd a ese valor

mediante la variable de crecimiento de precios de las viviendas:
Suma de flujos netos afio 2031: S/8,192,623
Rentabilidad anual esperada por inversionista institucional: 7.5%

Ratio resultante: S/. 116,641,088
Precio de venta activo Ene32: S/. 114,617,891

Como se aprecia son montos bastantes parecidos, lo que da coherencia a la

metodologia de calculo de precio de venta del activo en ene32.

Regresando al andlisis de sensibilidad se ha planteado un segundo escenario con un
supuesto de crecimiento de precios de viviendo ya no de 3% sino de 1.5%; escenario
que puede ocurrir si es que se genera una recesion a nivel del rubro inmobiliario o se
neutraliza el crecimiento de precios con politicas desde el BCRP; es importante
comentar que si bien las politicas monetarias y bajas de tasas de intereses de referencia
hacen que las tasas de interés de mercado y por ende de precios se contraigan , tampoco
es beneficioso para la economia empujar hacia la reduccién de tasas excesivamente ya
que esto puede provocar un disparo del tipo de cambio ya que la gente preferira la
moneda extranjera por los intereses mas alto que ofrecen en comparacion con el
escenario de interés bajo para la moneda nacional. De esta Gltima afirmacion se extrae

la baja probabilidad de politicas monetarias hacia la baja de intereses constante.

En el nuevo escenario donde las tasas se contraen a 1.5% los resultados a nivel de

rentabilidad del negocio son:
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Tabla 8.24

Flujo de caja econdmico de la etapa 1 — parte 1 — Escenario 2

Tabla 8.25

Flujo de caja econémico de la etapa 1 — parte 2 — Escenario 2

Compraterreno
Impuesto alcabala
impuestos prediales
Gastos legales

Gastos proyectos
Gastos licencias
Costos de obra
Contingencias obra
Supervicionde obra
Seguros poliza CAR
Obras complementariz
Gastos de publicidad
Gastos administrativos
Gastos postventa

Flujo neto inmobiliario

Mar-26

Mes 15

-90,815

-4,100,820
27,252
-68,129
-10,201
81,755
-61,794

-102,890

-4,544.556

Abr-26

Mes 16

-3,728,019
27,252
58,129
-10,901
81,755
51,734

-102,990

-4,080,839

May-26

Mes 17

-3,728,019
27,252
68,129
-10,901
81,755
-61,794

-102,990

-4,080,839

Jun-26

Mes 18

1,864,009
27,25
68,129
-10,901
81,75
61,74

-102,950

-2,216,829

Jul-26

Mes 19

-1,118,406
27,252
-68,129
-10,901
81,755
-61,794

-102,990

-1,471,226

Ago-26

Mes 20

-1,118,406
27,252
,6&129
-10,801
-81,755
61,794

-102,890

-1,471,226

Set-26

Mes 21

-1,118,406
27,252
-68,129
-10,901
81,755
-61,734

-102,860

-1,471,26

Oct-26

Mes 22

-1,118,406
27,252
68,128
-10,901
81,755
61,794

-102,930

-1471,226
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Nov-26 Dic-26 Ene-27 Feb-27 Mar-27 Abr-Z7 May-27 Jun-27 Juk27
1 2 3 4 5 6 7
Mes 23 Mes 24 Mes25 Mes 26 Mes 27 Mes 28 Mes 29 Mes 30 Mes 31
1,118,408  -1,118,406 745,604 0 0 0 0 0 -1,862,115
27,252 27,252
68,128 68,129
-10,901 -10,901
-81,755 81,755
-61,734 61,704
102,990 -102890
-436,026
1,471,226 -1,47,26" 1,181,629 0 0 0 0 0 -1,9215



Tabla 8.26

Flujo de caja econdémico de la etapa 2 — parte 1 — Escenario 2

Ene-27
1
Mes 25 Me:
Ingreso arrendamie ntc 705,601
Ocupacion 8%
Costo de vacancia -648,565
Ingreso neto de amend 57,036
ingreso por GGMM 5,366
Ingresos totales 62,402
Costos de operacion -59,413
Impuestos predial
Gastos administrativo: -1,996
Costo de cometaje -111
IGV Credito -2,0%5
IGV a pagar 0
IGV ventas (debito) -10,266
IGV credito 7,596,344
Flujo neto amendamier -2242

Tabla 8.27

Flujo de caja econdémico de la etapa 2 — parte 2 — Escenario 2

Abr-28
16
Mes 40 Mes a1l
Ingreso arrendamienta 718,856
Ocupacion 7%
Costo de vacancia 21566
Ingreso neto de arrend 697,290
ingreso por GG MM 65606
Ingresos totales 762896
Costos de operacién 60,529
Impuestos predial
Gastos administrativos 24,405
Costo de corretaje 13845
16V Credito 8433
16V a pagar 0
16V ve ntas (debito] 125512
16V redito 6,694,383
Flujo neto arrendamier 655563
Ventafinal de active
FLUJONETOTOTAL 655,583

Feb-27
2
s 26

706477
1B8%
-592,263
114,214
10,746

124,960

-55,467
81,755
3997
2,284
2,661

0
-20,558
7.972,785

-25224

Mar-27
3

Mes 27

707,354
24%
535821
171,533
16,138

187,672
-58,561
6,004
-3,431
2,228
0
-30,876

7,941,908

115,449

May-28 Jun-28
17 18
Mes 42

718,748 720,842
97% 976
2158 7619
8,15 60,023
65,687 65769
763,843 764,791
60,604 60,680

81,755
24,435 24,466
13,963 13,980
8,442 BAS0
L o
125,668 125824
6,568,715 6,442,891
574,644 657215
574,644 657,215

Mes 28

Abr-27 May-27 Jun-27 Julk-27
4 & 6 7
Mes29 Mes 30 Mes 31
708,232 709,112 709,992 710,873
2% 40% 43% 57%
479,237 42512 -365,646 -308,638
298,99 286,599 344345 402,236
21,545 26,965 2,.3% 37.845
250,541 313,564 376,745 440,081
59,635 -59,709 -59,783 -58,857
-81,756
-8,015 -10,031 -12,052 -14,078
-4,580 -5,732 -6,887 -8,045
-3,797 -4,367 -4,939 -5,612
o o o 0
-41,219 -51,588 -61,982 -72,402
7,900,690 7849102 7,787,120 7,714,717
174,514 151,971 293,084 352,589

Jul-28

Mes43

721,537
97%
21,646
699,890
65,850

765,741
60,755
24,49

13,998
8,45

125,880
6,316,811

658,033

658,033

Mes 44

722,432
7%
21,673
700,759
65,932

766,691
60,830
81,755
24,527

14,015
8,488

126,137
6,190,774

577,097

577,097

Mes 32

Set-28 Oct-28
2 22

Mes 45 Mes 46
723,309 724,227
9% 9P
21,700 21,727
701,629 702,500
66,014 66,096
767,643 768,596
60,906 60,9681
24,557 24,588
14,033 14,050
8,476 8,485
(1] 0
126,283 126,450
6,064,481 5,838,031
669,672 660,493
659,672 660,493

Ago-27
8

Mes 33

711,756
650
-251,487
460,269
43,305

503,574

59,931
-81,755
-16,109
9,205
6,087

0
-82,848
7,631,860

330,486

Nov-28

Mes 47

725,126
97%
21,754
702,373
66,178

769,551

61,067
81,755
24,618
14,067

8,483

126,607
5,811,423

579,560

Set-27

712,640
73%
-184,184
518,445
567,224
60,006
-18,146

-10,369
6,663

93,320

7,538,549

472,041

Dic-28

Mes 48

726,027
7%
21,781
704,246
66,260

770,506
61,133
24,648

14,085
8,502

126,764
5,684,658

662,137

662,137

Oct-27 Nov-27
10 1n
Mes 34 Mes 35
713,524 714,410
81% 8%
-136,750 -79,180
576,765 635,230
54,265 50,767
631,031 694,996
-60,080 -60,155
-81,756
-20,187 -22.233
-11,535 -12,705
7,240 7818
o 0
-103,818 -114.341
7434731 7,320,390
531,989 510,330
Ene-29 Feb-29
25 26
Mes 49 Mes 50 Mes 51
726,908 727,830
7% 97
21,808 21,835
705,120 705,295
66,42 6425
TTLAE2 TRA2
61,209 61,285
81,755
24,678 24710
14,102 14,120
8511 8,518
o ]
126,302 127,078
5557,738 5,430,858
662,961 582,032
662,961 582,032

132

Dic-27 Ene-28 Feb-28 Mar-28
12 13 14 15
Mes 36 Mes 37 Mes 38 Mes 39
715,297 716,185 717,074 717,964
97% 7% 97% 9%
-21,458 -21,486 -21512 -21,539
693,838 684,700 696,562 696,426
65,281 65,362 65,443 65,524
759,119 760,062 761,005 761,950
-60,229 -50,304 -60.379 -60,454
-81,.756
-24,284 -24314 -24.345 -24,375
13,877 13,894 -13,911 13,929
-8,399 -8,408 £,416 8,475
0 o 0 0
-124,801 -125,046 -125.201 -125,357
7,185,499 7,070,453 6,945,252 6,819,895
652,330 653,141 572,199 654,768
Mar-29 Aor-29 May-29 Jun-29 Jul-29
27 28 29 ] 31
Mes52 Mes 53 Mes54 Mes 55
728,734 720,639 730,545 731,451 732,360
7% 97 o7% 97 o7%
21,862 21,869 21,916 21,244 21,971
706,672 707,750 708,628 700,508 710,39
66,507 66,590 66,673 675 66,838
7738 774,333 775,201 776,263 77727
61,361 61,437 61,513 61,590 61,666
81,755
24,741 24,771 24,802 24,83 24,854
14,137 14,155 14,173 14,190 14,208
8,528 8,537 8545 8,554 8583
o 0 o 0 o
127,237 127,395 127,563 127,711 127,870
5303, 422 5,176,027 5,048,474 4,820,762 4,792,882
664,612 665,439 584,513 667,09 667,927
664,612 665,439 584,513 667,096 667,927



Tabla 8.28

Flujo de caja econdémico de la etapa 2 — parte 3 — Escenario 2

Ago-29
32
Mes 56 Mes 57

Ingreso arrendamiento 733,269
Ocupacion 97%
Costo de vacancia -21,998
Ingreso neto de arrend ni2n
ingreso por GGMM 66,921
Ingresostotales 778,192
Costos de operacion -61,743
Impuestos predial -81,755
Gastos administrativos -24,894
Costo de corretaje -14,225
IGV Credito -8,572
IGV a pagar 1]
IGVventas (debito) -128,029
IGV credito 4,664,863
Flujo neto arrendamier 587,003

Tabla 8.29

Set-29

Mes 58

734,179
7%
-22,025
712,154
67,004

735,091
97%
-22,053
713,038
67,087

780,125

-61,896

-24,956

-14,261
-8,588

-128,347
4,408,328

670,423

Nov-29

Mes 60

736,003
7%
-22,080
713,923
67,171

781,094
-61,973
-81,755

-24,987
-14,278

-128,506
4,279,823

589,502

Dic-29

736,917
9%
-22,108
714,809
67,254

782,064
-62,050
-25,018
-14,296
-8,607

0
-128,666

4,151,157

672,002

Mes 61

Ene-30

737,832
9%
-22,135

67,338

783,034

-62,127

-25,049

-14,314
-8,615

-128,825
4,022,332

672,929

Mes62

Feb-30

738,748
7%
-22,162
716,585
67,421

784,007

-62,204
-B1,755
-25,080
-14,332

-8,624

-128,985

3,893,346

592,011

Flujo de caja econdémico de la etapa 2 — parte 4 — Escenario 2

Ingreso arrend amiento
Ocupacion

Costo de vacancia
Ingreso neto de arrend
ingreso por GGMM

Ingresos totales

Costos de operacion
Impuestos predial
Gastos administrativo:
Costo de corretaje

IGV Credito

IGV a pagar
IGV ventas (debito)
IGV credito

Flujo neto arrendamiet

Nov-30 Dic-30 Ene-31 Feb-31
47 48 49 80

Mes 71 Mes 72 Mes73 Mes74
747,043 747,971 748,899 745,829
9% 9% 97% 97%
22,411 22,439 22 467 22,496
724,632 725,532 726,432 727,334
68,178 68,263 68,348 68,432
792,810 793,794 794,780 795,767
-62,903 -62,881 -63,058 -63,137
81,755 -81,7565
25,362 -25,3%4 -25425 -25,457
14,433 -14511 -14,529 -14,547
-8,704 -8,713 872 8,731
0 0 0 0
-130,434 -130,596 -130,758 -130,920
2,725,248 2,594,652 2,463,804 2,332,974
599,504 682,197 683,046 602,141

Mes 75

Mar-31
51

750,760
97
22,503
728,237
68,517

796,755

-63,216

25,488

-14,565
-8,740

-131,083
2,201,802

684,746

Mes 76

Abr-31
52

751,692
97
22,551
729,141
68,603

797,744

-25,520
-14,583
-8,748

-131,245

2,070,646

685,508

Mes 77

Mes 63

3,

Mar-30

739,665
7%
-22,180
717,475
67,505

784,980

-62,281

-25,112
-14,350

129,146
764,201

674,604

May-31

752,625
2,579
730,046

63,688

798,734

131,408
1,530,238

604,697

133

Mes 78

Abr-30 May-30 Jun-30 Jul-30 Ago-30
40 a 42 43 M
Mes 64 Mes 65 Mes66 Mes 67 Mes68 Mes 69

740,583 741,503 742423 743,345 744,268

7% 7% 97% 97% 7%

-22,217 -22,245 -2.273 ~22,300 -22,328

718,366 719,258 720,151 721,045 721,940

67,589 67,673 67,757 67,841 67,925

785,954 786,930 787,907 788,885 789,865

-62,359 -62,436 -62,514 -62,581 -62,669

-B1,755 -81,755

-25,143 -25,174 -25,205 -25,237 -25,268

-14,367 -14,385 14,403 -14,421 -14,439

-8,642 -8,651 -8,659 -8,668 -8677

0 0 0 0 0

-129,306 -129,466 -129,627 -129,788 -129,949

3,634,835 3,505,429 3,375,801 3,245,013 3,116,064

675,444 594,530 677,126 677,968 597,057
Jun-31 Jul-31 Ago-31 Set-31 Oct-31
54 55 56 57 58

Mes79 Mes 80 Mes 81 Mes 82 Mes 83
758,560 754,495 755,432 756,370 757,309
G7% G7% 97% 97% 97%
-22,607 22,635 22,663 22,691 -2.719
730,853 731,860 732,765 733678 734,588
68,773 68,858 68,544 65,029 65,115
799,726 800,719 801,713 802,708 803,705
-63,451 -63,530 -63,609 -63,683 -63,767
81,755

-25,583 25,615 25,647 -25,679 -25,711
-14,619 -14,637 -14,655 -14674 -14,692
-8,766 -8775 -8,784 -8,79%3 -8,802
0 0 0 0 0
131,572 131,735 -131,808 132,062 132,226
1,807,666 1,675,932 1,544,033 1,411,971 1,278,745
687,306 688,161 607,262 689,874 690,733

790,845

-62,747

-25,299
-14,457

-130,110
2,985,954

679,657

Nov-31

Mes 84

758,249
7%
-22,747
735,501
65,201

804,702

-81755
-25,743
-14710

-8,811

0
-132,350
1,147,355

609,837

746,117
7%
-22,384

68,094

Dic-31

759,190
97
22,776
736,415
60,287

805,701
-63,825
25775

-14,728
-8,821

-132,555
1,014,800

692,453



Tabla 8.30

Flujo de caja econémico de la etapa 3 — Escenario 2

Ene-32
61
Mes 85

Ventafinal de activo 106,511,500

FLUJONETO TOTAL 75,135,163

VNA - 3,928,218
TIR 14.956%

Como se ve en los flujos de caja y en los resultados de calculos de rentabilidad el
VAN con una tasa de descuento igual al escenario 1 de 16.5% resulta negativo, es decir
que los flujos futuros descontados no cumplen con esa rentabilidad esperada por parte
del inversionista; y por el contrario los flujos calculan una TIR de 14.9% lo que indica

la rentabilidad del negocio y la tasa minima para que el valor actual de los flujos resulte
cero.

En conclusién, ese decremento del crecimiento de precios ha hecho que el negocio
ya no sea valido con una rentabilidad exigida de 16.5%; sin embargo, ain no ofrece una
rentabilidad atractiva de casi 15% que facilmente puede ser evaluada por inversionista
interesados.

A continuacion, se analizardn los flujos y la evaluacion de rentabilidad del

inversionista institucional que compra el activo bajo este escenario.
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Tabla 8.31

Rentabilidad del inversionista institucional: flujo de caja proyectado 2

Ingreso neto de arrendamie

ingreso por GGMM
Ingresos totales
Costos de operacion
Impuestos predial
Gastos administrativos
Costo de corretaje

IGV Credito

IGV a pagar

Flujo neto arrendamiento

Compra del activo

FLUJO NETO TOTAL

% crecimiento

FLUJO PERPETUO

VNA
tasa de descuento

95,346,391

104,317,221
8,276,664
3,480,054
3,337,124
1,906,928
1,127,529
8,972,913

77,216,010
106,511,500
29,295,490

1,241,923
8.50%

2032
8,908,612
0
9,746,794
-773,323
-348,005
-311,801
-178,172
-106,555
0

8,028,936

106,511,500

- 98,482,564

2033
9,042,241
0
9,892,996
-784,923
-348,005
-316,478
-180,845
-107,878

0

8,154,866

8,154,866

2034
9,177,874
0
10,041,391
-796,697
-348,005
-321,226
-183,557
-109,221

0

8,282,684

8,282,684

2035
9,315,543
0
10,192,011
-808,647
-348,005
-326,044

-186,311
-110,584

8,412,420

8,412,420

135

2036

9,455,276
0

10,344,892
-820,777
-348,005
-330,935

-189,106
-111,967

8,544,102

8,544,102

2037 2038 2039 2040 2041
9,597,105 9,741,061 9,887,177 10,035,485 10,186,017
0 0 0 0 0
10,500,065 10,657,566 10,817,430 10,979,691 11,144,386
-833,089 -845,585 -858,269 -871,143 -884,210
-348,005 -348,005 -348,005 -348,005 -348,005
-335,899 -340,937 -346,051 -351,242 -356,511
-191,942 -194,821 -197,744 -200,710 -203,720
-113,371 -114,797 -116,243 117,711 -119,202
22,267,912 -1,638,595  -1,663,449  -1,688,676 -1,714,282
6,409,847 7,174,826 7,287,669 7,402,204 7,518,457

6,409,847 7,174,826 7,287,669 7,402,204 7,518,457
1.57% 1.57% 2.00%

7,668,826

117,981,938



Del flujo del inversionista institucional se desprende que bajo este nuevo escenario
el proyecto recién es aprobado con una tasa exigida de 8.5% a comparacion del primer
escenario que se aprobaba con 10.25% ; ademas que los flujos perpetuos ya no se
pueden calcular con un crecimiento (g) de 3% sino se ha considerado un crecimiento de
2% ; bajo estos supuestos la rentabilidad cayo , sin embargo aun es atractiva para los
fondos de inversion y/o instituciones administradoras de fondos de pensiones que

buscan rentabilizar a largo plazo a un promedio de 7% a 8%.

Adicionalmente como analisis de sensibilidad entre variables se est4 tomando en
cuenta el costo con mayor relevancia dentro de todo la dindmica del negocio , que es el
costo de construccién y la repercusion de una variacion de este en el valor actual neto
de los flujos y la tasa interna de retorno; para esto se ha modelado distintos escenarios
en que la variacion de en los costos de construccién se reduzcan desde —10%, -5%,
incrementen en +5%, +10% y +15%; resaltdndose que si bien a partir de un crecimiento
de costos de 5% el VAN se vuelve negativo, es decir se rechaza el proyecto, la TIR de

este alin se mantiene atractiva para el mercado situandose en 15.7%.

Se concluye de este analisis que la variacidn del costo de construccién es bastante
relevante para aprobar y desaprobar el proyecto tomando en consideracion la
rentabilidad exigida de 16.5%; pero sin embargo el impacto en la rentabilidad ante un
incremento de 15% aln sigue siendo atractiva para las tasas del mercado actuales
(14.3%).

En la siguiente tabla se puede verificar los calculos de VAN y TIR consecuentes

de la variacién en el costo de construccion

Tabla 8.32

Variacion de VAN y TIR vs Variacion de costos de construccion

VAN TIR

-10% 3,958,372 16.1%

L. -5% 2,103,581 17.3%
Variacion en

0 24,527 16.5%

costo de

L. +5% |- 2,054,528 15.7%
construccién

+10%|- 4,133,582 15.0%

+15%|- 6,212,636 14.3%
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8.8. Conclusiones del Capitulo Financiero

Por ultimo para concluir este capitulo se debe comentar que es importante resaltar
que el nivel de riesgo que asumen los dos actores principales del negocio son los que
impactan en el nivel de rentabilidad requerida por ambos, en un primer momento se
tiene al inversionista inicial o fondos de inversion que al aportar su capital desde el
inicio del proyecto, mantiene un nivel de riesgo alto ya que se expone a cualquier
contingencia durante la ejecucion de la obra, como por ejemplo el incremento de sus
costos debido a la inflacion, supuesto que se ha considerado y medido en parrafos
anteriores; a diferencia del otro actor, que es clientes institucional o compafiia de
seguros, que tiene un riesgo moderado o0 bajo ya que compra un activo realizado o
construido incluso produciendo flujos de manera sostenible (arrendamientos); es por
eso el atractivo del negocio que comercializa finalmente un flujo maduro basado en un
activo real que guarda su valor en el tiempo; a continuacion un breve resumen de los

expuesto en el cuadro siguiente:

Tabla 8.33

Detalle de Inversionistas

Actores Tipo de inversionista |Mometo de inversion | Momento de retorno Inversion TIR Nivel Riesgo
Fondo de inversion Inversionista inicial Elapa 1 Etapa 3 S/ 65,910,859 16.51% Alto
Compania aseguradora |Inversionista institucional Etapa 3 Posterioralaetapa3| S/ 114,617,891 10.25% Moderado/ bajo

137



CAPITULO IX. CONCLUSIONES
9.1. Conclusiones

El proyecto Multifamily no solo ha demostrado ser econémicamente viable, con un
Valor Actual Neto (VAN) positivo de S/ 123,396 y una Tasa Interna de Retorno (TIR)
del 16.6%, sino que también ha corroborado la viabilidad del modelo de negocio
planteado para formar una empresa inmobiliaria. Este modelo esta disefiado para atraer
tanto a inversores individuales como institucionales interesados en flujos de caja

sostenibles y perpetuos.

Las encuestas realizadas han sido fundamentales no solo para verificar la viabilidad
del negocio, sino también para modelar el proyecto de acuerdo con las necesidades del
mercado. Se confirmaron aspectos criticos como la ubicacién, el metraje, el nUmero de
dormitorios y el precio, lo que asegura que el proyecto atiende adecuadamente a
personas entre 25 y 45 afios que trabajan y realizan sus actividades en distritos como

Miraflores, San Isidro y Santiago de Surco.

Las entrevistas con potenciales inversores, realizadas con al menos tres interesados,
confirmaron que el modelo de negocio es atractivo. El plan incluye la fase de alquiler
de los departamentos, seguida por la venta del edificio a inversionistas o fondos de
inversion, asegurando asi un retorno financiero significativo. El estudio financiero

realizado respalda la capacidad del proyecto para generar ganancias y atraer capital.

La colaboracién con un gestor inmobiliario que trabaje de la mano con la inversion
es crucial para el éxito del proyecto. Este gestor sera responsable de aspectos clave
como la adquisicién de terrenos, la obtencion de permisos, la construccion, y la
busqueda de inquilinos durante el periodo de alquiler. Ademas, jugard un papel
fundamental en la eventual venta del edificio, asegurando la recuperacion de la

inversion y generando un atractivo retorno financiero.

La integracion de practicas sostenibles y tecnologias innovadoras en el proyecto ha
aumentado su valor y aceptacion en el mercado. Las certificaciones como LEED y
EDGE han sido reconocidas como un valor afiadido, alinedndose con las tendencias

globales y atrayendo a un publico que valora la sostenibilidad.
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Este proyecto se basa en la implementacion y comercializacién de un producto que
reemplazara a los proyectos inmobiliarios de venta de departamentos tradicionales; los
reemplaza con negocios de arrendamientos, creando valor a los inversionistas y
cubriendo una creciente demanda por los arriendos , considerando aquel consumidor
que por su dinamica de vida no esta considerando adquirir una propiedad , ya sea por
falta de recursos , elevados costos asociados o por su estilo de vida sin considerar

arraigos a una zona geografica especifica.

El proyecto inmobiliario Multifamily se presenta como una propuesta solida y bien
fundamentada que responde a las necesidades especificas de personas entre 25 y 45
afios en Lima. La formacién de una empresa inmobiliaria centrada en este modelo ha
sido validada por la investigacion realizada, demostrando su atractivo para inversores y
su capacidad para generar retornos financieros significativos. A través de una
planificacién estratégica, un enfoque en la calidad y la sostenibilidad, y una gestién
eficiente de los recursos, el proyecto no solo esté preparado para alcanzar sus objetivos
financieros, sino también para contribuir positivamente al desarrollo urbano de la
ciudad. Las recomendaciones proporcionadas estan disefiadas para fortalecer las areas
clave del proyecto y asegurar su éxito a largo plazo, garantizando que el proyecto

cumpla con las expectativas de los inversores y ofrezca un valor real a sus residentes.

Con este proyecto, que reemplaza a la venta de departamentos tradicionales; se
cumple los requerimientos de inversionistas en busca de creacion de valor y rentabilidad
y se cubre la demanda potencial creciente de personas en busca de alternativas de
arriendo para satisfacer las nuevas necesidades en reemplazo de compra de activos y
deudas personales a largo plazo con altos costos asociados; por lo tanto este proyecto
representa una guia de como implementar este tipo de negocios en la sociedad que ya

estad posicionado de forma fuerte en economias mejor desarrolladas de la region.

Es clave para la realizacion de este proyecto la delimitacion de roles de cada uno

de sus participantes; siendo fundamental considerar 3 actores principales:

El inversionista inicial o fondo de inversion; este se considera como inversionista
de la primera etapa del proyecto, es el que pone los fondos para la ejecucion del proyecto
integral y espera una rentabilidad acorde al nivel de exposicion de riesgo alto que

mantiene, considerando los momentos para rentabilizar y los hitos que se deben de
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cumplir para poder lograr retornos; se formara una empresa inmobiliaria para

desarrollar esta inversion donde todo los flujos representaran aportes de capital.

El cliente institucional o empresa aseguradora; este se considera como el
inversionista que ingresa al final del proyecto, este actor sera el que compre finalmente
los flujos maduros de arrendamiento en busca de una rentabilidad a largo plazo, el nivel
de exposicién al riesgo es moderado, porque obtiene un activo realizado y un flujo

constante.

La empresa administradora; es la compafiia formada por los autores de esta tesis
para prestar servicios a la empresa inmobiliaria, los cuales daran soporte administrativo,
contable, financiero, Tl y de operaciones; ya que este brinda el conocimiento de
gestionar proyectos por su alta experiencia en el rubro.

Esta dindmica entre empresas es el engranaje necesario para la generacion de
sinergias y brindar soporte para el sustento de la rentabilidad prometida a los

inversionistas.
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CAPITULO X. RECOMENDACIONES
10.1. Recomendaciones

Expandir el alcance del proyecto hacia otros distritos emergentes de Lima que
muestren un crecimiento demogréfico y una demanda similar por viviendas
multifamiliares. Esto diversificara el portafolio y mitigara los riesgos asociados con la

concentracion en un solo mercado.

Crear campafias de marketing para jovenes profesionales (25-45 afios), destacando
la cercania a trabajo, personalizacion de espacios y servicios. Usar plataformas digitales

y redes sociales para ampliar el alcance.

Establecer y fortalecer alianzas con entidades gubernamentales, instituciones
financieras y proveedores de tecnologia para mejorar la eficiencia operativa y reducir
costos. Estas asociaciones también pueden facilitar el acceso a nuevas oportunidades de

negocio y financiamiento, asegurando el éxito del proyecto a largo plazo.

Continuar monitoreando las tendencias del mercado inmobiliario y adaptar las
estrategias de negocio segun sea necesario. Esto incluye la evaluacién de nuevas
tecnologias, cambios en las preferencias del consumidor y regulaciones

gubernamentales para asegurar que el proyecto se mantenga competitivo y relevante.

Reforzar el compromiso con la sostenibilidad mediante la implementacion de
practicas de construccién ecoldgicas y la promocidon de estilos de vida sostenibles entre
los residentes. Esto no solo mejorara la reputacion del proyecto, sino que también

contribuira al bienestar de la comunidad.

Integrar tecnologia en la gestion de alquileres: Usar plataformas digitales para

pagos y servicios, mejorando la eficiencia y experiencia del inquilino.

Crear un programa de fidelizacion: Ofrecer incentivos como descuentos por

renovacion o referidos para reducir la rotacion y asegurar ocupacion estable

Monitorear las tendencias de inversidn de los fondos en el sector inmobiliario y la

rentabilidad promedio ofrecida por aseguradoras a sus ahorristas.
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ANEXO |
ENTREVISTAS REALIZADAS

Entrevistado: Raul Benavides.
Socio de Frontal Trust Peru

Preguntas y transcripcion de respuestas

¢ Te puedes presentar y comentar para que institucién labora?

Trabajo en Frontal Trust, un fondo de activos alternativos con oficinas en Per(, Chile y US que
maneja méas de 1,000 MM USD.

¢Coméntennos su cargo y funciones de cara al negocio inmobiliario Multifamily?
Soy socio de la oficina de Per(. Evaluamos consistentemente proyectos inmobiliarios,

incluyendo Multifamily.

Descripcién de este producto y dinamica del negocio inmobiliario Multifamily.

En Estados Unidos y cada vez mas en otros paises de la region, esta creciendo el negocio de
Multifamily. Como inversionista, el negocio de Multifamily es muy atractivo porque tiene un
perfil de retorno interesante y muy baja volatilidad. En pandemia y épocas de tasas altas, la
vacancia ha sido muy baja. Ha mostrado ser un asset class increiblemente resiliente a la
cualquier circunstancia. Como consumidor, permite que la persona de a pie, alquile algo que no
podria pagar (por el incremento del valor del m2). Adicionalmente, los Multifamily ofrecen
servicios mas alla del departamento. Al ser uni-propietario, te aseguras de que el edificio va a
estar bien mantenido y que nada va a fallar en tu departamento. Ademas, puedes ofrecer

productos diversificados: departamentos en planos o0 amoblado.

¢ Qué tipo de producto buscan los inversionistas para desarrollar este tipo de negocio?
En PerG la principal dificultad son los parametros. Como fondo, buscamos proyectos que

permitan tener departamentos pequefios y pocos estacionamientos.

¢Hasta qué inversion o que rango de inversion implica ingresar a este negocio?

Los fondos que entran a Multifamily son institucionales. Mas que una limitante de monto es un
limite de tamafio. No creo que haya un inversionista que quiera entrar a un edificio de mas de
400 unidades ni de menos de 150. ElI nimero de unidades es lo que te lleva al monto de
inversion.

¢ Qué tiempo segun la experiencia demora la madurez del flujo de alquileres?

En Perl no hay historia. En otros paises, la estabilizacién demora como 2 afios.
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¢ Cual es el retorno esperado del inversionista para animarse a ingresar a este negocio?

El retorno esperado deberia ser de entre 7-14% en USD.

¢Cuentan con algin proyecto en cartera en Lima en desarrollo o en andlisis de inversion?
No.

¢Coméntennos sobre alguna experiencia de éxito en proyecto en Chile?

En Chile se han dado varios temas puntuales. El principal es que el negocio inmobiliario para
la venta se ha complicado por la crisis politica. Esto ha llevado a que los desarrolladores
cambien sus proyectos a Multifamily. Assetplan y Greystar estdn muy activos en el mercado

chileno.
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ANEXO Il
Estructura de la Encuesta
poblacidn: 121 personas

periodo: 2do trimestre 2024
perfil: personas entre 25 y 45 afios pertenecientes al NSE A/B que trabajan y

realizan sus actividades en distritos como Miraflores, San Isidro y Santiago de Surco.

Proyecto Inmobiliario Multifamily

La encuesta es andnima, para asegurar la confiabilidad de las

respuestas.

El objetivo de la encuesta es determinar las

principales caracteristicas de la demanda potencial del sector inmobiliario de alquileres
para luego cuantificar la viabilidad del proyecto multifamily.

I. Informacion Demografica

1. Edad *

(O 18-24afios
(O 24-44afios

(O 45afios amas

2. Nivel de educacion *

(O Primaria - Secundaria
(O Técnico
O Pregrado

(O Postgrado - Maestria

(O Doctorado
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3. Estado Civil *

(O soltero/a
O Casado/a
O Conviviente

(O Divorciado/a

(O Viudo/a

4. Cuantas personas conforman su nticleo familiar directo. (de mudarte con
quienes lo harias)

O Solo yo

O 2 personas (incluido yo)

O de 3 a mas personas (incluido yo)

O Otro:

5. Rango de Ingresos del Nucleo Familiar *

(O Hasta USD 1,500
(O Entre USD 1,500 - USD 2,500

(O Maés de USD 2,500
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I1. Informacion sobre vivienda actual

6. Tipo de vivienda *

O Propia
O Alquilada

O Otro:

7. Vivienda Actual *

O Casa

O Departamento

O Complejo Multifamily

O Otro:

8. Numero de habitaciones de vivienda actual *

O 1
O 2
O s
O a4
O otro:
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I1l. Preferencias de Vivienda

Qué tipo de vivienda prefieres y que caracteristicas consideras
necesarias e imprescindibles para una vivienda (actual o futura).

9. Si tuvieras la necesidad o intencion de mudarte, que tipo de vivienda *
buscarias.

(O casa

(O Departamento 1 nivel
(O Duplex

(O otro:

10. Numero de habitaciones *

O 1
O 2
O s
O a
O otro:

11. Cantidad de baiios *

O 1
O 2
O s
(O otro:
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12. Cantidad de estacionamientos *
O 1

O 2

O 3 0omas

O No necesito estacionamiento

13. Tamafio de vivienda en metros cuadrados *

(O Entre 50 a 80 m2
(O Entre80y 120 m2

(O Mésde 120 m2

14. Cuarto y bafio de servicio *

O si
ONO

(O No estoy seguro/a
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15. Caracteristicas Adicionales Internas (el costo compra/alquiler aumentaria *
por mas caracteristicas adicionales)

Todas las opciones

Piscina

GYM

Area de nifios (juegos)

Areas verdes

Vigilancia y seguridad permanente
Ascensores

Areas para reuniones/juegos

Estacionamiento de visita

0000000000

Otro:

16. Si en este momento tuvieras la intencién de comprar/alquilar una vivienda, *
que factor de decision es mas importante si los precios y caracteristicas de la
vivienda son los iguales. (#habitaciones, # baiios, #estacionamientos)

O Seguridad
Ubicacion
Metrado de la vivienda

Caracteristicas adicionales

O O OO0

Otro:
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17. Si tuvieras la necesidad o la intencion de mudarte, que zona es de tu
preferencia/conveniencia para vivir.

Miraflores
San Isidro
Santiago de Surco
San Borja
Barranco

Otro:

O OOO0OO0OO0

153



ANEXO 111
Encuestas realizadas

Resultados de las Encuestas
Total de encuestas: 121

1. Edad

0% 20% A0 60% a0% 100%

B18-2danos MW24-44anos Md45anosamas

3. Estado Civil

0% 20% A0 60% 80% 100%

W Soltero/a ®Casadefa W Conviviente Divorcladada

5. Rango de Ingresos del Nicleo Familiar

0% 20% A0% 60% a0% 100%

W Hasta USD 1,500 ® Entre USD 1,500-USD 2,500  ® Masde USD 2,500

7. Tipo de Vivienda Actual

0% 200 405 60% B0% 100%

ECasa @ Departamento B Complejo Multifamily
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2. Nivel de Educacion

0% 20% 40% 60% 80% 100%

= Pregrado  ® Postgrado - Maestria Doctorado

4. Nucleo Familiar

15%
0% 20% AD% 60% a80% 100%

mSoloyo o 2 personas (incluldo yo) o de 3 a més personas (incluido yo)

6. Tipo de Vivienda Actual
12% 88%
0% 20% AD% 60% 80% 100%
EPropia W Alguilada
8. Habitaciones de Vivienda Actual

0% 208 40% 60% BO% 100%

1mZm3ima



9. Tipo de Vivienda donde se mudaria 10. Habitaciones de Vivienda donde se mudaria

3%
1
0% 20% A0% 60% 80% 100% 0% 20% 40% B0% B0% 100%
B Casa ®Departamento 1nivel B Duplex m]l m2E3 N4
11. Cantidad de banos de Vivienda donde de 12. Cantidad de Estacionamientos
mudaria
3omas; 0%
1bano; 0%

No necesito
estaclonamiento;
2%
0% 20% A0% 60% B80% 100% 0% 20% 40% B0% 80% 100%
M lbano M2banos E3banos 1 E2 ®W3omds M Nonecesitoestacionamiento
13. Metros cuadrados 14. Requerimiento de Cuarto y Bafo de Servicio

0% 20% A% 60% 80% 100% 0% 20% 40% 60% B0% 100%
WEntre 50a80m2 WEntre 80y 120m2 W Misde 120m2 mSi mNo mMoestoysegurofa
15. Caracteristicas Adiciones 16. Factor de Decision Complementario
2%
97% 1 6%
0% 20% 40% 60% B80% 100% 0% 208 A0% &0% B0% 100%
W Todas las opciones B Otras opciones W Seguridad MUbicacién M Metrado de lavivienda M Caracteristicas adicionales

17. Zonadonde se mudaria

0% 20 A0% 60% 80% 100%:

® Miraflores  ® Sanlsidro B Santiago de Surco @ SanBorja @ Baranco
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ANEXO IV
CONTRATO DE ARRENDAMIENTO

Conste por el presente documento el contrato de arrendamiento que celebran de una parte
XXXXXXXXKXXXXXXXXXXXXX, €On domicilio en la XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX a quien en
lo sucesivo se le denominard EL ARRENDADOR; vy, de la otra parte
XXXXXXXXXXXXKXXXXXXXXXXXXXX, con  domicilio para los fines de este contrato
XXXXXXXXXXXXKXXXXKXXXXXXXXXX, @ quien en lo sucesivo se le denominard LA

ARRENDATARIA, en los términos y condiciones siguientes:

CLAUSULA PRIMERA: EL ARRENDADOR es propietario de un inmueble ubicado en la
XXXXXXXXXXKXKIXKXXXKXXXXXXXKXXKX, inscrito  en la  Partida  Registral No
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXX  del Registro de Predios de Lima, el cual, consta de

1,0,9,0,0,0.0,0,0.0,0,0,0.9,0,0.0.0,0.0.0,0.&

CLAUSULA SEGUNDA: Por el presente contrato EL ARRENDADOR da en arrendamiento
a LA ARRENDATARIA XXXXXKXXHKXXHXXHXXXXKXXKXX que consta de
XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX; la misma que, LA ARRENDATARIA declara conocer y haber
verificado su estado de conservacion y antiguedad y la encuentra a su total conformidad; sera
destinada al uso exclusivo XXXXXXXXXXXXXXxXXXxX. Asimismo, LA ARRENDATARIA declara
haber constatado que la tienda mencionada se adecua a XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX la
encuentra en condiciones satisfactorias y su estado de conservacion es bueno; se reitera que
dicho inmueble consta de  XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX; asimismo, LA
ARRENDATARIA declara que ha verificado que los servicios de agua, luz y desagiie se

encuentran en perfectas condiciones de funcionamiento.

CLAUSULA TERCERA: El plazo del presente contrato es de 06 meses obligatorio para
ambas partes contratantes, contados a partir XXXXXXXXXXXXXXXXXXXX Yy con vencimiento
indefectible el XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX, fecha en la que EL ARRENDATARIO desocuparé
el bien arrendado sin necesidad de aviso o requerimiento previo.

Al vencimiento del presente contrato las partes podran renovarlo de mutuo acuerdo,
suscribiendo para tal efecto la correspondiente renovacion del presente contrato o un nuevo

contrato.

CLAUSULA CUARTA: La renta mensual se pacta en la suma de

XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX Y 10S pagos seran en efectivo o mediante transferencia en
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la cuenta bancaria XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX @ nombre de EL
ARRENDADOR; los pagos de la renta mensual se realizardn en forma adelantada. LA
ARRENDATARIA pagaré la renta a EL ARRENDADOR los dias 1 de cada mes, si no lo
hiciera oportunamente en la fecha establecida, ademés de la renta, deber& pagar una penalidad
ascendente a la suma de XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX por cada dia de demora en el pago de la
renta. EI monto pactado corresponde Unica y exclusivamente a la renta mensual, no se incluye
lo que corresponde a los Arbitrios Municipales (Serenazgo, parques y jardines, servicio de
limpieza publica, etc.) que la Autoridad Municipal grave sobre la tienda alquilada que sera por
cuenta de LA ARRENDATARIA. Asimismo, no se incluye en el monto los costos por los
consumos de agua, luz y otros servicios que, asimismo, son de cuenta de LA
ARRENDATARIA.

CLAUSULA QUINTA: LA ARRENDATARIA declara que recibe el inmueble arrendado a
su entera satisfaccion, con instalaciones de luz, agua y desaglie conformes, comprometiéndose
a devolverlo en el mismo estado que lo recibe, salvo deterioro ocasionado por el uso ordinario

del bien.

CLAUSULA SEXTA: Queda totalmente prohibido que LA ARRENDATARIA pueda
traspasar o ceder o sub arrendar, parcial o totalmente el inmueble materia del presente contrato,

sin la autorizacién formal y por escrito de EL ARRENDADOR.

CLAUSULA SETIMA: EL ARRENDADOR no es responsable por la seguridad del bien
arrendado, ni de los bienes que se encuentran en el interior, no asumiendo obligacién de
proteccién y de cuidado del mismo, correspondiendo a LA ARRENDATARIA adoptar las
medidas pertinentes de seguridad para tales fines, asumiendo todos los riesgos y

responsabilidades que se derive.

CLAUSULA OCTAVA: En caso de que LA ARRENDATARIA desocupara el bien arrendado
antes del término establecido en la clausula tercera o resolviera el contrato, deberd abonar a
favor de EL ARRENDADOR la suma equivalente a un mes de arriendo por concepto de lucro
cesante, de igual forma que EL ARRENDADOR resuelva el presente contrato antes del término
de vigencia establecido en la clausula tercera, debera entregar a LA ARRENDATARIA el

equivalente a un mes de arriendo.

CLAUSULA NOVENA: LA ARRENDATARIA entrega a EL ARRENDADOR la suma de

XXXXXXXXXXXXXKXXXXXXXXXXXXXXXX, suma que se considera como garantia por dafios que se
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pudiera ocasionar al inmueble, asi como para garantizar el incumplimiento de las obligaciones
asumidas en el presente contrato, suma que no generara interés alguno y sera devuelto a LA
ARRENDATARIA en la fecha que se desocupe el inmueble que se le arrienda y se liquiden las
obligaciones pendientes de pago.

CLAUSULA DECIMA: En el caso que LA ARRENDATARIA no cumpliera con devolver el
inmueble en el plazo fijado en la clausula tercera, correré a partir del dia siguiente al de la
terminacion del presente contrato y/o en la fecha de conclusion del arrendamiento por cualquier
causal, una penalidad ascendente a XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX diarios por cada dia de
demora en la devolucién del mismo, sin que ello signifique la renovacion o prérroga del contrato
; asimismo, debera pagar una contraprestacion igual al monto de la renta mensual estipulada en

la Clausula Cuarta hasta la fecha que se desocupe la tienda arrendada.

CLAUSULA DECIMA PRIMERA: La infraccion de cualquiera de las obligaciones pactadas
en este contrato por parte de LA ARRENDATARIA, dara derecho a EL ARRENDADOR a
tener por resuelto este contrato de pleno derecho, de conformidad con el articulo
XXXXXXXXXXXXXXXXX del Cadigo Civil y a entablar las acciones legales conforme a la clausula
siguiente, sin perjuicio de las demas acciones que la Ley concede, manteniéndose a cargo de
LA ARRENDATARIA el pago de una contraprestacion igual al monto de la renta mensual
pactada en la Clausula Cuarta hasta la restitucion del bien, asi como la penalidad establecida en

la Clausula Decima.

CLAUSULA DECIMA SEGUNDA: LA ARRENDATARIA formula el desalojo express
notarial anticipado a la demanda judicial de desalojo que EL ARRENDADOR interponga en
su contra, en caso que incurra en mora en el pago en la renta de dos meses mas 15 dias, 0 en
caso que no devuelva el bien arrendado al vencimiento del contrato, sin perjuicio del pago de
la renta por el tiempo adicional que mantenga en uso el bien y las penalidades resultantes; para

esto es preciso que se legalice las firmas en el presente contrato para dar fe notarial del mismo.

En sefial de conformidad ambas partes suscriben el contrato en dos ejemplares de idéntico tenor,

en el distrito XX OOxXXKXIKXIXXXXXXXXXX

LA ARRENDATARIA EL ARRENDADOR
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