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1.1. Introduccion

La empresa se localiza en el corazén del Puerto Viejo de la ciudad de
Parana, fundada en el afio 1962 por el abuelo de uno de los actuales
duenos Don Antolin Fernandez; es una empresa familiar con un linaje
tradicional ligado a la ciudad que data de muchos afios.

En sus principios la empresa, comenzd extrayendo arena del rio
Parana a través de barcos propios para su posterior comercializacion.
Luego se construyé una planta de Hormigdn para proceder a su elabo-
racion y comercializacion en el mercado y conjuntamente se comienza a
incursionar en el sector de la construccion.

Desde 1962 hasta el afio 2001 Antolin Fernandez SA, desarrollaba
todas las actividades bajo el nombre de una sola firma, a partir del 2001
con la crisis ocurrida en la Argentina, por cuestiones estratégicas se
decide crear dos nuevas empresas, una para dedicarse sélo a la extrac-
cién, almacenamiento y venta de arena, que nace bajo el nombre de
Minera SA y la otra que se dedicara a la elaboracion y venta de Hor-
migén Elaborado llamada Hormigonera SA.

Antolin Fernandez SA reduce de esta manera su personal y su acti-
vidad, a partir del 2001 su objetivo se centrara solo en la construccion
de obras civiles, navales, hidraulicas y arquitecténicas, operando de
manera exclusiva con el estado nacional, provincial o municipal, con
entes centralizados y descentralizados.

Fuertemente vinculada al Sector Piblico, su mercado se focaliza en
el sector piblico gubernamental de financiamiento nacional, provincial
y municipal.

Actualmente cuenta con un plantelfijo de veinte empleados en planta
y personal en obra de acuerdo a las caracteristicas de las mismas. Se
destaca que en la formacion de su plantel estable, hay una fuerte pre-
sencia de personal profesional calificado.

Se detallan a continuacién algunas de sus obras mas relevantes
(Véase tabla en pdgina siguiente).
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Designacion de la obra Entidad Contratante m Monto contrato

Entubamiento Arroyo Colorado
e/Brown y Don Bosco

73 Viviendas Crespo
y Obras Nexo. Dpto Parana

Construccion Escuela EGB3
y Polimodal N2 54 "Tomas Guido"
- Crespo, Dpto. Parana

Rehabilitacion de calle Rocamora
(Acceso a Hospital), Drenajes

y Obras Complementarias

- Santa Elena, Dpto. La Paz (1)

Control Inundaciones Cuenca Arroyo Crespo

- Ciudad de Crespo, Dpto. Parana (2)

Optimizacion Almacenamiento
de Agua Potable en la localidad de Nogoya

Red Cloacal y Tratamientos Bo. Chafiar
- Nogoya, Dpto. Nogoya

Construccion Nueva Cubierta de Techos
Hospital "San José" - Federacion

Ampliacion Escuela N2 99 “Tabaré"
y Escuela Secundaria N2 67 - Parana

Proteccién contra Inundaciones
y sus Consecuencias en la Toma de Agua
de la ciudad de Victoria

Planta de Tratamiento de Residuos
Sélidos Urbanos - Parana

Centro de Medicina Nuclear y Molecular
- Oro Verde, Dpto. Parana (3)

(1) Obra en UTE al 50% con Inmac S.A.
(2) Obra en UTE al 50% con Caballi S.A.

Municipalidad de Parana 2005

IAPV

2009

Provincia de Entre Rios -
Subsecretaria de Arquitectura
y Construcciones 2010

Provincia de Entre Rios -
Unidad Ejecutora Provincial 2010

Provincia de Entre Rios -
Direccion Provincial de Hidraulica 2010

Provincia de Entre Rios
- Direccion Provincial
de Obras Sanitarias 2011

Provincia de Entre Rios
- Direccién Provincial
de Obras Sanitarias 2011

Provincia de Entre Rios
- Subsecretaria de Arquitectura
y Construcciones 2012

Provincia de Entre Rios
- Subsecretaria de Arquitectura
y Construcciones 2012

Provincia de Entre Rios

- Unidad Ejecutora Provincial 2012
Municipalidad de Parana 2013
IOSPER 2013

$6.914.284,64

$9.834.373,76

$ 6.711.079,23

$ 17.169.171,85

$13.766.227,03

$2.687.952,91

$5.233.175,31

$4.200.242,47

$6.296.875,85

$9.020.020,09

$8.420.480,50

$ 45.556.139,44

(3) Obra en UTE al 50% con Mundo Construcciones S.A.
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1.1.1. Fundamentos de la eleccion del area tematica
y definicion del problema.

La particularidad que presenta la empresa objeto de analisis; radica en
su fuerte lazo con el sector piblico, todo su esfuerzo de produccién se
concentra en este mercado, lo que conlleva un riesgo latente en funcién
de las decisiones adoptadas por los diversos estratos gubernamentales
en materia de inversiones en obras publicas, politicas de financiamiento
y ampliacion o contraccion del sector.

Las empresas constructoras que operan con el estado, son “alta-
mente sensibles” a la modalidad de pago de certificados de obray reco-
nocimiento de redeterminaciones de precios.

Se observa que el cumplimiento en el sistema de pagos de los con-
tratos por parte del Estado es bastante deficiente, algunos organismos
tardan entre 4 y 6 meses otros mas de un afio con cada certificado de
obra.

La falencia de previsién o de ejecucion presupuestaria, eclosiona en
la practica en una mora consuetudinaria de muchos mesesy en algunos
casos mas de un afo sobre cada certificacion mensual que requiere su
legitimo abono en tiempo y forma, en las miles de obras contratadas por
el estado nacional o con su financiamiento.

En el marco inflacionario que viene soportando la economia argen-
tina, los contratos de obras necesitan su correlativa adecuacion de
precios lo mas rapido y concomitantemente posible al mayor gasto del
inversor de la obra, que es cada empresa constructora.

Entonces las empresas contratistas juegan su suerte econémica en
esos contratos, segln cual sea el organismo nacional que financia la
obra, y cual es su postura respecto al reconocimiento de adecuacién de
precios.

En cuanto a los rendimientos econémicos de esta clase de empresas
se encuentran limitados directamente a los establecidos en los pliegos
estatales, haciendo que cada vez mas se busque con mucho esfuerzo
la maximizacion de la productividad y la exigencia de una eficiencia
mediday exigida en los costos de todo tipo.

Su oferta de trabajo actual se encuentra limitada por las capacidades
de contratacién otorgadas por diversos Registros que regulan su acti-
vidad tales como el Registro de Construccién Nacional, y los Registros
Provinciales de Entre Rios y Santa Fe.

De acuerdo al desarrollo precedente se pretende analizar una estra-
tegia competitiva, que ofrezca diversificar la actividad de la empresa,



comenzando a incursionar en otro mercado, dirigido al sector privado.

Las obras piblicas, en general, cuentan con mayores presupuestos,
pero también suponen mayores plazos y un sistema de pagos mas
lento para el que hay que tener un significativo respaldo financiero. En
el sistema privado los margenes suelen ser menores, pero hay mayor
eficiencia en todo los procesos y los plazos de obra se cumplen mejor
que en la obra piblica, donde muchas veces surgen errores del pro-
yecto inicial que obligan a replanteos y adicionales. Teniendo en cuenta
el escenario actual en donde se desenvuelve la empresa, se analizara
la combinacién de un Mix de negocios dirigido tanto a la obra piblica
como a la construccién de obras en el mercado privado.

Para poder lograr el desarrollo de esta estrategia Antolin Fernandez
SA cuenta entre sus activos con varios terrenos de su propiedad insta-
lados en lugares que resultan estratégicos en la ciudad de Parana, que
hasta el dia de la fecha no han sido explotados, ofreciendo mdaltiples
oportunidades de negocios.

La empresa actualmente posee dos proyectos como ideas a desarro-
llar en el mediano plazo.

El primer proyecto consiste en la construccién de una torre en pro-
piedad horizontal, a construir en uno de sus terrenos ubicado a solo
cinco cuadras de la plaza principal, idea sobre la cual se dara desarrollo
en el presente trabajo.

Por otro lado también se esta considerando la posibilidad de rea-
lizar un loteo en otra parte de la ciudad, en la zona del Acceso Norte,
sobre un terreno que ofrece grandes dimensiones y resulta estratégica
su ubicacion por el crecimiento que se ha denotado en la ciudad en los
altimos diez anos, al igual que la infraestructura relativa a la pavimen-
tacion, ensanches y apertura de calles para lograr mejores accesos al
ingreso de la ciudad.

La capital provincial se ha convertido en el centro urbano mas dina-
mico para la construccion de edificios para viviendas, segin el informe
nacional de Coyuntura Nro 63 elaborado por el Instituto de Estadisticay
Registro de la Industria de la Construccién.

Con los registros de los dltimos meses del afio pasado, el relevamiento detecto
que la superficie “permisada”, es decir, autorizada para la ejecucién por los
distintos municipios, crecio en el caso de Parand 196,47%, respecto a fines del
afno 2009. En todos los casos, se trata de emprendimientos privados, con des-
tino a uso residencial. En la zona conocida como “dentro de bulevares” se ubica
el 60%, y el resto, en dreas lindantes. (Diario Uno: 7; febrero 2011)
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En lo referente a presentaciones regulares para aprobacién muni-
cipal (obras nuevas), en el transcurso del afo anterior, ascendieron
a 315 los proyectos correspondientes a edificaciones de magnitud en
su gran mayoria, con una superficie de construccion y ejecucién en la
actualidad de unos 108.000 metros cuadrados.

En relacién a la ubicacion de este nuevo segmento de edificacion,
de acuerdo a lo resefiado por el titular del area, Marcelo Dellepiane, se
ubican dentro del area de bulevares (distritos urbanos UCC1, UCC2, UR
11, UR12y UR3).

Sobre edificacién en torre, fueron analizados y estudiados un total de
315 anteproyectos de mas de 10 unidades funcionales (pisos) en 2011.
De este total, 86 corresponden a obras de magnitud, es decir superiores
a mas de 300 metros cuadrados. (Informe on line Radio De La Plaza: 16;
marzo 2012)

A raiz de los fundamentos planteados se considera viable comenzar
con un estudio y analisis razonable acerca de la posibilidad de generar
una nueva unidad de negocios dentro de la empresa, dirigida al sector
privado y asociada a la construccion de viviendas residenciales que fun-
cionen bajo la modalidad de Edificio en Propiedad Horizontal, se plantea
incursionar primeramente con la construccién de un bloque edilicio que
cuente con no mas de ocho pisos, con monoambientes, departamentos
de uno y dos dormitorios, subsuelo, cocheras y hall de amplias dimen-
siones, evaluando la posibilidad de que la oferta de los mismos se dirija
a posibles inversores interesados en invertir en bienes raices. Todo ello
haciendo uso de uno de los terrenos de propiedad de Antolin Fernandez
SA ubicado a tan solo cinco cuadras de la plaza principal de Parana.

1.2. Objetivos Planteados
Objetivo Central
» Evaluar la factibilidad de disefiar e implementar una Unidad Estra-
tégica de Negocios como “Emprendimiento Privado con destino a
inversién o uso residencial.”

Objetivos Especificos

» Analizar el mercado de la construccién destinado a satisfacer
la demanda de particulares, evaluando las caracteristicas de esta
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industria en la ciudad de Parana.

» Evaluar la estructura competitiva del sector, y analizar las compe-
tenciasy capacidades de la empresa necesarias para el logro de este
Nuevo Emprendimiento.

» Analizarlaimplementacion de los cambios internos organizativos
a llevarse a cabo dentro de la empresa; ademas de definiry caracte-
rizar estratégicamente al Nuevo Emprendimiento, dentro de la orga-
nizacién actual.

» Identificar el atractivo de la inversion, en funcion de los rendi-
mientos promedios del sector, como asi también las fuentes de
financiamiento necesarias para su ejecucion.



apitulo 2

Aspectos
metodolégicos
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2.1. Marco tedrico conceptual

El Marco de desarrollo tedrico — conceptual del presente trabajo tiene
de base los conceptos desarrollados y adquiridos fundamentalmente en
las catedras de Direccion Estratégica, Direccion de Marketingy Finanzas
de la Empresa, mas alla que en el desarrollo del trabajo final se recurran
a conceptos y definiciones conocidas y aplicadas en otros cursos desa-
rrollados en la presente Maestria.

“No existe una formula para determinar cuando una compaiiia debe diversifi-
carse. Las decisiones a este respecto habrdn de tomarse con base en la situa-
cion de cada empresa.”. (Thompson A., Strickland Jr. A. J.: 2004, 295)

Antolin Fernandez SA posee una fuerte posicion competitiva en el
mercado vinculado a la obra piblica, inspirando respeto por su historia,
confiabilidad por sus cumplimientos con clientes y proveedores, mos-
trando solidez en su estructura de bienes y solvencia en el desempefio
de sus recursos. Todas estas cualidades que la describen; logran posi-
cionarla competitivamente en el medio en el que se desenvuelve.

Segln Thompson Arthur, Strickland Jr. A. J (2004) una fortaleza es
algo en lo cual es competente una compaiiia, o bien una caracteristica
que le proporciona una competitividad mejorada, de esta manera una
fortaleza puede asumirvarias formas: entre ellas una habilidad o pericia
importante, activos: fisicos, humanos, organizacionales, intangibles,
etc., que sean valiosos o también capacidades competitivas o atributos
que coloquen a la compaiia en una posicion de ventaja en el mercado.

Esta definicion describe el potencial que tiene la empresa para
comenzar a incursionar en la apertura de otra linea de negocios, como
seria la de construir edificios y venderlos en el mercado privado, comen-
zando a incursionar en el ambito inmobiliario como alternativa a su rea-
lidad actual definida sé6lo en el marco de la obra pablica. Cuenta con
una trayectoria muy importante, con todo el equipamiento necesario,
con personal antiguo formado en el rubro, conocedor del “saber hacer”
de las obras, ademas la sinergia que logra alcanzar con las restantes
empresas del rubro, la convierten en una empresa que se ve fortalecida
por su estructura, su formacion, su respaldo patrimonial y financiero,
distinguiéndola de la competencia.

En este contexto la aplicacion de una Estrategia de Diversificacion
dirigida al mercado privado utilizando estas fortalezas, como base de
una ventaja competitiva, fundamentaria la eleccién de la empresa de
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empezar a incursionar en un nuevo mercado.

La Diversificacion se define normalmente como una estrategia que
lleva a la organizacién a nuevos mercados y productos o servicios.

La Diversificacion Relacionada se puede definir como un desarrollo
de la estrategia mas alla de los productos y mercados actuales, pero
dentro de las capacidades o red de valor de la organizacion. (Johnson
G., Scholes K., Whittington R.: 2006)

Dentro de la estrategia de Diversificacion encontramos diferentes
clasificaciones, se considera que una estrategia de diversificacién rela-
cionada a través de una integracion horizontal, tal como lo propone
Johnson, se adecuaria a las caracteristicas de este proyecto, enten-
diendo que hay oportunidades en otros mercados para explotar las
capacidades estratégicas de la organizacion.

Antolin Fernandez SA hizo de su nombre una Marca Registrada en
diversos rubros vinculados directamente al sector de la construccion;
como empresa proveedora de arena y productora de hormigén elabo-
rado en sus comienzos, ha trascendido su zona inmediata de influencia,
para ser conocida y reconocida en toda la region cercana a la ciudad
de Parana. De este modo intentaria garantizar el encaje estratégico en
una nueva industria que tenga de objetivo principal incursionar en el
mercado privado inmobiliario donde puede hacer un buen uso de su
conocimiento, experiencia y capacidades estratégicas teniendo como
justificacién primordial en todo momento, la generacion de valor de los
accionistas.

Considerando todas aquellas inquietudes manifestadas por los
directivos de la empresa en sus proyecciones a mediano - largo plazo,
incluyendo la exploracion de nuevos mercados se hace necesaria la
blasqueda de herramientas estratégicas que permitan tomar decisiones
con antecedentes concretos y que minimicen al maximo el riesgo sobre
las inversiones de negocios a realizar.

2.2. Metodologia de la investigacion

Para el presente trabajo se procedi6 a la revisiony recopilacion de la
informacion bibliografica relevante y necesaria que atarie al objetivo de
estudio.

Para el analisis de este Emprendimientos Privados con destino a
inversion o uso residencial, se aplicé un enfoque de investigacion de
tipo descriptivo.
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La eleccion de esta metodologia se determind por el tipo de pro-
yecto, teniendo como finalidad describir caracteristicas de grupos de
compradores actuales y potenciales, estimando relaciones entre dos o
mas variables relevantes, efectuando predicciones referidas a la evolu-
cion del mercado y el crecimiento del sector, entre otros.

La poblacion objeto de analisis, estuvo definida por personas, fami-
lias, viviendas, y empresas, ubicadas en la ciudad de Parana, sobre
los cuales se analiz6 la informacién obtenida. Para ello se tuvieron en
cuenta caracteristicas tales como: edad, sexo, nivel socioeconomico
de las personas, composicion familiar, preferenciasy funcionalidad ele-
gida a la hora de adquirir un departamento en propiedad horizontal y
los motivos de compra ya sea para inversion o vivienda.

Para disefiar las estrategias de marketing en necesario conocer y comprender
el mercado. Si se quiere estimular y captar la demanda, es preciso saber cudl
es el mercado potencial, a que segmentos del mismo hay que dirigirse, que
productos necesitan y desean estos mercados objetivo, por qué los compran
y como, donde y cudndo los compran. (Santesmases M., Sanchez F. de Dusso,
Kosiak G. de Gesualdo 2000, 328)

La informacion de fuentes secundarias se obtuvo principalmente de
informes sectoriales y de bases de datos, fuentes vinculadas a websites
(paginas del IERIC, Camara Argentina de la Construccion, INDEC, UOCRA,
etc), periddicos tales como “El Constructor”, “Reporte Inmobiliario” y
demas publicaciones especificas del sector. Internamente se proporcio-
naron datos inherentes a la operatividad de la empresa, registros, esta-
disticas, datos de gestion, etc.

La informacién primaria se obtuvo efectuando encuestas y entre-
vistas a compradores potenciales y entrevistas a informantes clave
referentes del mercado y de la empresa. El detalle de su utilizacion se
realiza en el capitulo de investigacion de mercado.

Con el objetivo de analizar la formulacién de la estrategia adecuada
para la problematica planteada se tomaron como guias los siguientes
autores:

» Johnson Gerry, Scholes Kevan, Whittington Richard
» Thompson Arthur, Strickland Jr. A.)

A continuacion se describen las etapas en las que se organiz6 la apli-
cacion de la metodologia de investigacion:



_ 18 Capitulo 2 - Aspectos metodoldgicos

» Etapa I: Se realiz6 un analisis de mercado describiendo las carac-
teristicas econémicas dominantes en la industria, analizando la
competencia, el atractivo de la industria y su rentabilidad, las opor-
tunidades y amenazas del sector y el analisis de puntos fuertes y
débiles del proyecto.

» Etapa ll: Se efectud una descripcion del nuevo proyecto vinculado
a la construccién de un edificio cuya oferta estara destinada al sector
privado.

» Etapa lll: Se defini6 el marco tedrico necesario para la implemen-
tacion de la estrategia de creacion de la nueva unidad de negocios.
» FEtapa IV: Se dio lugar al desarrollo del plan de negocios a realizar
en funcion de la estrategia adoptada.

» Etapa V: Se analizaron las alternativas de financiamiento para el
nuevo emprendimiento.

2.3. Plan de Marketing

Un proyecto de inversién inmobiliario se construye a partir de la exis-
tencia de un terreno y un conjunto de informacién de mercado y antece-
dentes técnicos, econdmicos, financieros y legales, que considerados
en un contexto actual y futuro, nos permitira establecer la conveniencia
o no de la puesta en marcha del emprendimiento que lo motiva.

La razén por la que se debe evaluar un proyecto de inversién inmo-
biliario radica en determinar si el mismo es rentable para la empresa,
acotando el nivel de riesgo e incertidumbre asociada, a los fines de
seleccionar la mejor alternativa para llevar a cabo el proyecto.

Finalmente el objetivo de la evaluacién de un proyecto de inversion
es seleccionar la alternativa que maximice la rentabilidad y acote el
riesgoy la incertidumbre.

Para realizary evaluar un proyecto de inversién inmobiliario, a partir
de unaidea, se procedio a:

1. Definir en forma preliminar el proyecto: en esta etapa se dio
origen ala concepcién preliminar del proyecto a partir del nacimiento
de una idea. La misma surge a través de la visualizacién de una idea
de negocio: construir un edificio en un buen terreno propiedad de
la empresa, muy cerca del centro de Parand y con buenas vias de
acceso a la ciudad, etc.

2. Estudiar el Contexto: Nos permitié delinear el entorno, a nivel
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macro y micro, al que deberiamos enfrentar al momento del lanza-
miento del producto. Esto es conocer las fuerzas que modelan el mer-
cado: las variables macro, el ciclo del mercado inmobiliario, la oferta
y demanda futuras en forma cuali y cuantitativa, la competencia, los
posibles productos sustitutos. Los resultados de este estudio dieron
lugar a: el establecimiento de las oportunidades y amenazas, que
serviran de base para definir, en la etapa siguiente, la estrategia
mas adecuada para llevar a cabo el emprendimiento (ubicacion,
disefio fisico, estructuracién financiera y legal, marketing y comer-
cializacion) y la expresion de las variables que permitiran cuantificar
ingresos y egresos en los probables escenarios a enfrentar.

3. Caracterizar Fisicamente el Proyecto: En funcién de lo relevado en
la etapa anterior y del diagndstico realizado se eligio la estrategia a
seguir para superar las debilidades, neutralizar las amenazas, apo-
yarse en las fortalezas y aprovechar las oportunidades. En esta etapa
se procedi6 a realizar el disefio mas adecuado para el segmento
seleccionado a los efectos de diferenciarse de la competencia, elegir
la tecnologia constructiva mas adecuada al contexto (en épocas de
inflacién latente conviene elegir métodos constructivos que aceleren
lo maximo posible la ejecucion de la obra para disminuir el riesgo).
4. Analizarelencuadre econémicoy financiero: Con el estudio de fac-
tibilidad econémico y financiero, se estudi6 la rentabilidad teniendo
en cuenta las fuentes de financiacién a adoptary por ende, la conve-
niencia de llevar a cabo o no el proyecto. Se analiz6 si los beneficios
a generar permitiran dar cumplimiento a los compromisos contraidos
con terceros entiempoy formay la rentabilidad del capital para ver la
conveniencia de colocar nuestro dinero en el emprendimiento.
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3.1 Analisis interno
3.1.1. Descripcion de la Organizacion

La empresa ha crecido de manera ascendente en los ltimos ahos desde
el 2009 aproximadamente a la fecha, tanto en cantidad de obras desa-
rrolladas como asi también en valores de contratos.

Este crecimiento ademas de estar acompafiado por un incremento de
personal y de maquinarias y bienes de uso propios del rubro, plantea
nuevos desafios a los socios para los afos venideros.

La cultura de la empresa responde en cierta forma a una estructura
muy centralizada pero que permite gradualmente; mas participacién de
los recursos en todos los niveles de la empresa para que puedan rea-
lizar su mejor aporte en beneficio de este nuevo proyecto.

A su vez las capacitaciones al personal en todas las areas, es un
desafio que deberia plantearse esta empresa para incorporar valor en
gestion, manejo de tecnologias y mejor resolucién de conflictos que se
resumen finalmente en un mayor valor para la empresa.

o o2

3.1.2. Mision , Vision y Objetivos de la Empresa

Antolin Fernandez es una empresa que construye obras de gran enver-
gadura, si bien su origen data desde el afio 1962, a partir del afio 2001
su actividad se reduce sélo a la construccién de obras.

Su directorio, conformado por miembros pertenecientes a una sola
familia, establecen sus objetivos estratégicos teniendo como referencia
en todo momento la misidn y vision de la empresa, que es conocida y
aceptada por todos los integrantes que conforman la mismay que a su
vez, forma parte de la cultura de la empresa a través de los recursos
humanos que la componeny los demas actores que desarrollan su acti-
vidad en conjunto con ésta.

Mision

» Lograr la satisfaccién plena de sus clientes, inversores y provee-
dores, ofreciendo servicios de construccion eficientes, técnicamente
especializados y de elevada calidad, implicando un verdadero
aporte a la comunidad y promoviendo la innovacion en todos los
ambitos de la empresa. La excelencia del servicio prestado y su filo-
sofia empresarial, se sustentan en principios y valores éticos, en
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el desarrollo integro de quienes conforman la organizacién y en la
experiencia y capacidad de su personal. (extraido del Libro de Actas
de Directorio Nro 2, Acta Nro 155, 05/04/2004)

Vision

» Aspirar a ser sinébnimo de calidad y garantia en cumplimientos
de contratos para la plena satisfaccion de sus clientes, a la vez
de alcanzar el liderazgo como empresa constructora en la region.
(extraido del Libro de Actas de Directorio Nro 2, Acta Nro 155,

05/04/2004)

Los Objetivos Generales que forman parte de la cultura de laempresa,
seven reflejados en el acontecer diario de la sociedad, con una marcada
valoracion por parte de los directivos de la empresa, quienes trabajan
dia a dia, para dar cumplimiento a los mismos.

Se busca constantemente optimizar los procesos, desarrollar tra-
bajos en equipo en cada uno de los proyectos, comprometer a los
empleados con los proyectos establecidos, cumplir con los contratos
y compromisos adquiridos agregando valor a los requerimientos y
expectativas del cliente. Existe un fuerte compromiso en torno a poli-
ticas medioambientales y de seguridad social, por la alta exposicion del
rubro a la propension de accidentes laborales.

Otros objetivos tales como el logro de rentabilidad para los accio-
nistas, ser una empresa competitiva en todo momento, mantener la
confiabilidad del mercadoy persistir en la blisqueda de una mayor pro-
ductividad, resultan inherentes a la cultura de la empresa, los mismos
son establecidos claramente por quienes tienen a su cargo la responsa-
bilidad de llevar adelante las operaciones de la empresay disefar las
politicas estratégicas a mediano y largo plazo.

3.1.3. Esquema Organizacional Actual

Antolin Fernandez SA tiene organizada su estructura a través de una
departamentalizaciéon por funciones, debido a que sus actividades
se agrupan de acuerdo con las funciones de la empresa. Este método
légico, permite la especializacion ocupacional y el ejercer un control
estricto sobre las operaciones.

La empresa cuenta con un plantel fijo de veinte empleados, distri-
buidos entre el area técnica, administrativa y gerencial. El resto de su
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personal es de nimero variable de acuerdo a lo que se requiera en cada
obra en curso, su nimero asciende entre 50 y 70 empleados con califi-
cacién de oficiales, medio-oficiales, ayudantes y serenos, ademas del
capataz de obra, distribuidos en cada lugar donde se ejecute una obra.

Los oficiales albaiiiles que actualmente trabajan en cada una de las
obras en su mayoria son personas muy experimentadas, ya que tra-
bajan desde muchos afios con la empresa, dado el crecimiento de los
altimos anos en materia de construccion, se trata de que el personal
mas experimentado en este rubro tenga continuidad en la empresa,
incorporando este recurso a nuevas obras en la medida que se vayan
terminando otras.

Cabe destacar que dentro de la organizacién se acompafay se apoya
a las obras llevadas adelante mediante UTEs (Uni6n Transitoria de
Empresas) donde Antolin Fernandez SA suele ser socio participe activo,
colaborando a través de su propio conocimiento y estructura con todo
lo que se necesite para emprendimientos donde la empresa posee una
participacion normalmente del 50%, tanto en la conduccién y direccién
como asi también en los resultados.

La realidad de la empresa no es ajena al de otras pymes de la region
y del mismo rubro. En su gran mayoria si bien las funciones estan depar-
tamentalizadas, toda su organizacién funciona como un todo; dificul-
tandose en parte el control de gestién y la eficiencias de las tareas por
tener limitado su nimero de recursos humanos.

Compartiendo la idea de Johnson (2006) la estructura funcional
divide las responsabilidades en funcion de los principales papeles de
la organizacion como produccidn, investigacion y ventas. Como ventaja
ofrece alos directivos involucrarse de manera directa en las operaciones
permitiendo un efectivo control operativo desde la los altos rangos. Por
su parte los departamentos por funciones también ofrecen una concen-
tracion de pericia promoviendo el desarrollo del conocimiento de espe-
cialidades funcionales.

A continuacién se presenta el organigrama actual de la empresa.
(Véase en pdgina siguiente).

3.1.4. Capacidad Estratégica de la Empresa
El enfoque de recursosy capacidades de la estrategia es la ventaja com-

petitiva de una organizacion que se explica por la particularidad de sus
competencias distintivas.
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“La capacidad estratégica se la puede definir como la adecuacion y ajuste de
los recursos y competencias de una organizacién para que pueda sobrevivir y
prosperar” (Johnson G., Scholes K., Whittington R.: 2006, p 115)

La organizacion posee entre sus recursos tangibles, definidos éstos
como los activos fisicos de laempresa: maquinarias, utilitarios, rodados,
instalaciones, inmuebles; como asi también sus recursos intangibles
que son activos inmateriales sean éstos el conocimiento del recurso
humano capacitado, el respaldo financiero otorgado por sus duenos,
la propia informacion de la empresa, su reputacién y el conocimiento.

La empresa posee, entrevariosinmuebles, un terreno ubicado a cinco
cuadras del centro de la ciudad de Parana. El mismo tiene inigualables
caracteristicas para la explotacion o desarrollo de negocios debido al
emplazamiento de su ubicacidn y a sus dimensiones.

Segln los datos catastrales los limites del inmueble estan dados al
norte por la linea municipal de calle Ituzaingo, al sur por la linea muni-
cipal de la proyectada prolongacion de calle Pronunciamiento entre
Avda Ejército y San Martin; al este hay dos tramos cuyo limite es la linea
municipal de Avda Ejército y un tramo que linda con tres propiedades
privadas; y al oeste el limite esta dado con una propiedad privada.

Antolin Fernandez posee su propia plantainmersa en un predio donde
también se encuentran el resto de las empresas del grupo, comparte el
lugar con Hormigonera SA que posee su propia planta de elaboracion
de hormigén y almacena montaias de canto rodado, y con Minera SA
que extrae directamente la arena del rio, que luego es almacenada en
los silos que se encuentran en el mismo lugar. También ademas de las
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oficinas comerciales, todos los vehiculos, camiones, bombas y mixes,
asi como también las maquinarias y herramientas de todo tipo son cus-
todiadas en galpones construidos especialmente para preservar estos
activos reales. También cuenta con talleres de reparacién y laboratorios
que analizan la calidad del hormigén que se elabora. Actualmente se
encuentran trabajando en la construccion de un vestuario y comedor
para el personal obrero y otro galpdn para guardado de camiones.

Informacion Patrimonial al 31 de Diciembre de 2013

» Activo: superior a los $ 10.000.000

PN: alrededor de $ 5.500.000

» Ventas anuales facturadas: superior a los $ 18.000.000

Cantidad de personal: 75 empleados

» Flota de vehiculos: posee 2 automotores, 5 camionetas 4x4
modernas, 3 camiones propios, 4 retroexcavadoras, 2 camiones
grdas, 2 camiones bombas para hormigén y 2 camiones mixer

» Terrenos: 4 terrenos ubicados en la ciudad de Parana

» Capacidad de contratacién anual seglin Registro de Santa Fe: $
112.117.724,77

» Capacidad de contratacion anual segiin Registro de Entre Rios: $
113.126.954,01

\{

v

La capacidad que posee la empresa en términos de mano de obra,
constituye un recurso competitivo importante habida cuenta que la
eficiencia y la productividad es mas facil de que se mantenga en exce-
lentes niveles debido a la experiencia en el rubro que posee el personal
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obrero contratado, al igual que los capataces de obra e ingenieros que
llevan afos en el sector trabajando para la empresa.

En cuanto al financiamiento, las empresas del grupo son respaldadas
por la propia capacidad econémica de sus duefios, que inmovilizan sus
recursos propios en pos de garantizar cada una de las empresas del
grupo, obteniendo asi tasas preferenciales que son necesarias para
lograr una excelente palanca financiera.

Se observa un fuerte compromiso de sus duefios en reinvertir todas
las utilidades en bienes reales, colaborando asi con el mantenimientoy
generacion de mas valor para la empresa.

Por otro lado la experiencia de 35 afios que posee la empresa vincu-
lada al rubro se traduce en una ventaja competitiva debido a su vasta
experiencia en obras de envergadura, especialmente importante a la
hora de encarar este proyecto estratégico nuevo de construccion de
una torre de 8 pisos con 39 departamentos y 14 cocheras.

“Una capacidad estratégica importante en cualquier organizacién consiste en
garantizar que se logra y mejora continuamente la eficiencia en costes. Esto
implica tanto tener los recursos adecuados como las competencias para ges-
tionar los costes.” (Johnson G., Scholes K., Whittington R.: 2006, p 119)

Por otra parte la empresa logra alcanzar una ventaja competitiva en
costos, debido a que posee dentro del grupo los proveedores de mayor
importancia en términos de materia prima basica, tal es el caso de la
arena y el hormigén. Por otro lado los volimenes de materiales que
conlleva cada obra en particular, posibilitan la obtenciéon de mejores
precios, por compras mayoristas y antigiiedad en el manejo de cuentas
corrientes de proveedores.

Desde el punto de vista de la estructura fisica, al funcionar dentro
del mismo predio del grupo los costos de seguridad, mantenimiento,
combustible, alquiler de maquinas, uso de laboratorios, sistemas de
monitoreo y alarmas, etc., disminuyen significativamente-

La eleccion de trabajar con subcontratistas se basa en el intento de
lograr alcanzar mayor productividad, éstos suelen ser mas eficientes
en su materia aplicando su propio know how, ademas las relaciones
con los mismos ha permitido la continua mejora en los trabajos contra-
tados, apuntando a la coordinacidn integral en toda la cadena de cons-
truccion de obras.

La ventaja competitiva “esencial” que posee Antolin Fernandez dis-
tinguiéndola del resto de las empresas constructoras del medio, radica
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en que es la Gnica empresa que logra alcanzar una sinergia poderosa
con el resto de las empresas del grupo, optimizando sus costos al
maximo, siendo dificil de lograr alcanzar una ventaja similar por las
otras empresas competidoras.

La empresa se caracteriza desde hace mucho tiempo, por la bis-
queda continua en desarrollar al maximo los procesos de obra para
obteneringenieria de valor. La ingenieria de valor es el trabajo aplicado
a aumentar al maximo el valor del producto mientras se minimizan los
costos. El verdadero proceso de ingenieria de valor es aquel que agrega
valor al proyecto de obra mejorando plazos, costos y calidad.

“El conocimiento se puede definir como sensibilizacién, concienciacion o fami-
liaridad obtenida mediante la experiencia o el aprendizaje. Sin embargo en el
contexto de las organizaciones, no solo importa el conocimiento individual,
sino también el conocimiento de los grupos de personas de la organizacién,
o el conocimiento de la organizacién en su conjunto.” (Johnson G., Scholes K.,
Whittington R.: 2006 p 132)

Se reconoce a este conocimiento organizacional como la base de
una competencia estratégica que posibilita la integracién de todos los
actores que se vinculan en la empresa, el personal estable esta com-
puesto por ingenieros especialistas en obras civiles, ingenieros espe-
cialistas en obras de construccion, ingenieros en sistemas, arquitectos,
abogados y contadores, ademas de un fuerte plantel técnico y adminis-
trativo, que suma experiencia en su labor por mas de 15 anos.

Estos conocimientos se materializan en los procesos diarios ya sea
de aprovisionamiento, de control de gestion, seguimiento de posiciones
impositivas y financieras, entre otros.

A su vez la empresa posee una gran experiencia en la formacion de
Uniones Transitorias de Empresa que han posibilitado el aprender y
comprender el “que hacer” de las otras empresas, retroalimentandose
en el conocimiento propio del sector.

3.2. Analisis Externo de la Empresa

Informarse acerca de lo que pasa en nuestro entorno, posibilita detectar
los cambios que se van produciendo en el mismo, este proceso de infor-
macién es de vital importancia para reducir la incertidumbre en la toma
de decisiones.
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“Una de las primeras etapas del proceso es analizar si los cambios del entorno
constituyen amenazas u oportunidades para la propia organizacién con el fin
de poder anticiparse o reaccionar a las primeras o aprovechar las segundas.”
(Santesmases M., Sanchez F. de Dusso, Kosiak G. de Gesualdo 2000, p792).

3.2.1. Analisis del Macroentorno

De acuerdo a lo establecido por Johnson (2006) para analizar los fac-
tores generales del entorno que afectan de manera directa o indi-
recta a casi todas las organizaciones se aborda la tematica basada en
el marco de PESTEL, que clasifica las influencias del entorno en seis
grandes categorfas: politica, econdmica, social, tecnolégica, ecolégica
(medioambientaly legal) permitiendo identificar como pueden afectar a
las organizaciones estas tendencias.

Este analisis permite fijarse en el impacto futuro de los factores del
entorno, que puede ser diferente de su impacto actual.

Esto nos permitira identificar una serie de “motores claves del
cambio” que son fuerzas que probablemente afectaran a la estructura
de la industria, el sector o el mercado.

Comenzaremos por analizar los factores que estan afectando a la
empresa, destacando los mas importantes en la actualidad y delineando
aquellos que puedan surgir en los préximos afios.

1. Factores Politicos: Las politicas aplicadas por el gobierno nacional
ponen de manifiesto la intencién de llevar adelante el fomento de
la demanda interna, la proteccién del trabajo nacional y el cuidado
de las reservas internacionales fundamentalmente. Esto representa
la contracara de las politicas de “austeridad” que estan llevando a
cabo las economias centrales, y lo opuesto al enfoque de sustitucion
de importaciones que prevaleci6 en el pais en los afios noventa.

El plan de alcance nacional presentado por el gobierno que consiste
en el otorgamiento de créditos para la construccién de viviendas
Gnicas y permanentes de aquellas personas que no poseen casa
propia (Pro.Cre.Ar.), constituye un paso importante para mejorar las
condiciones de acceso a la vivienda de sectores de ingresos bajos y
medios de la poblacion, forma parte a su vez, de un abanico de poli-
ticas mas amplias que viene implementando el gobierno nacional
para apuntalar el crecimiento de la economia argentina. Contempla
ademas, la utilizacién de terrenos fiscales cedidos por la Nacion.
Este Plan representa un impulso importante para seguir buscando
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soluciones al déficit habitacional, una problematica que también
abarca la situacidon de las villas, la falta de infraestructuray servicios
esenciales y la existencia de terrenos y viviendas desocupadas.
Ademas, contribuye a generar mas empleosy, por ende, mas aportes
jubilatorios. La noticia de implementacion del plan, favorece a
las empresas de la construccién y a los sectores proveedores de
insumos, algunos de ellos altamente concentrados.

Las elecciones presidenciales previstas para el afio 2015, seran un
factor decisivo a la hora de analizar si estas politicas puablicas lle-
vadas actualmente por el gobierno tendran continuidad.

En materia de politica fiscal la tendencia instalada por el gobierno
radica en una fuerte presién tributaria que atenta contra la rentabi-
lidad y el presupuesto familiar.

Este es un factor clave a tener en cuenta en todo analisis de proyecto
de inversién.

2. Factores econdmicos: Dentro de los mismos destacamos los mas
relevantes:

» La tasa de interés es uno de los principales factores, o canales,
que comunican al mercado financiero con la economia real. Es un
factor determinante para los inversores que podrian abrir nuevos
puestos de trabajo y también afecta la decisién de los consumidores
a la hora de comprar utilizando lineas de crédito. Ambos sectores de
la economia afectan las tasas de interés y mediante éstas el compor-
tamiento de todo el sistema econémico.

La propension a invertir en activos inmobiliarios encuentra sus
razones por el nivel de las tasas de interés que actualmente es bajoy
la inseguridad en los instrumentos alternativos de inversion.

La inestabilidad del contexto econémico lleva a buscar instrumentos
que brinden seguridad y estabilidad al negocio, previendo salidas en
casos de crisis.

» Tipo de cambio: En 2014 Argentina devalud el peso, liberalizd
algunos controles de cambio aplicado desde 2011 ante la escasez
de divisas. Desde fines de enero hasta la fecha, el BCRA ha llevado a
cabo una politica monetaria contractiva con la intencién de contener
la caida de reservas y estabilizar el tipo de cambio cerca de los 8,60
pesos por délar.

Hasta el momento ha sido exitoso trayendo calma al (previamente)
convulsionado mercado cambiario y de dinero.

» Inflacién: La inflacion actual no da tregua en Argentina, con un
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2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Tasa de crecimiento
del PIB (anual %,
a precios constantes) 8,8% 9,0% 9,2% 8,5% 8,7% 6,8% 0,9% 9,2% 8,9% 1,9%

PIB

(millones de US$,
aprecios corrientes)  127.545 151.823 181.358 212.510 260.074 324.407 305.769 367.561 444.605 475.211

PIB (PPA per cépita,

US$ internacionales
corrientes) 8.983 9.938 11.051 12.217  13.474  14.502 14.574  15.922 17.477 17.917

Tasa

de desocupacion
(% delaPEA)**  17,20% 13,52% 11,51% 10,09%  8,40% 7,83%  8,64% 7,75% 715%  7,20%

Coeficiente

de Gini *** 0,53 0,51 0,49 0,48 0,47 0,46 0,45 0,44 0,43 0,42
* Los datos correspon- Entre Rios dentro del contexto Nacional
dientes a 2011y 2012 Desde el afio 2010 los ingresos familiares por habitante de Entre Rios han
son estimados. crecido un 143% en valores nominales, alcanzando los $2.556 per cdpita
** | os datos anuales familiar en 2013. Esto ubica a nuestra provincia en el primer lugar en la
se calcularon como el generacion de ingresos de la region pampeana (Buenos Aires, Cérdoba,
promedio de los cuatro  Entre Rios, La Pampa y Santa Fe) e implica una expansién del 26% supe-
trimestres. rior al promedio nacional.
*** Poblacién segiin Entre Rios a nivel nacional se ubica novena en generacién de ingresos
escala de ingreso per de las 24 jurisdicciones, muy por encima de provincias con similar nivel

cdpita familiar, para el poblacional como Salta, Tucumdn o Chaco.

universo de personas. Se destaca que en la provincia no sélo se han generado mayores ingresos
respecto de otras jurisdicciones sino que ademds se ha mejorado su dis-

Fuente tribucion.

Ministerio de Relaciones  El coeficiente de Gini, que mide el reparto del ingreso en un espacio eco-

Exteriores y Culto de la némico (cuanto mds cercano a cero mds igualitaria es la distribucién)

Republica Argentina. paso de 0,448 en 2010 a 0,398 en 2013. Ello supone una disminucién
de la desigualdad del 11,2%, casi el doble de la reduccién que logro el
conjunto nacional, que fue del 6%, ubicindose en el primer lugar de la
region pampeana.
Finalmente, comparando con el total de las provincias, Entre Rios se
ubica sexta en materia de disminucién de la desigualdad.
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avance de los precios de consumo del 7,2% en los primeros dos meses
del afo 2014 y con incrementos alin mayores en bienes basicos que
el Gobierno pretende contener mediante acuerdos con las cadenas
comercializadoras.

Estos precios cuidados no alcanzan a revertir la tendencia nega-
tiva del consumo. Segin informe de coyuntura realizado por CESLA
(Centro de Estudios Latinoamericanos) se prevé una tasa de inflacion
de alrededor del 24% para el 2014.

» Voliimenes de Crédito: en el pais los volimenes de crédito en
general han descendido debido al encarecimiento de las tasas de
interés impulsadas por politicas del BCRA, el contexto inflacionarioy
la suba latente del délar. En un contexto de caida de la financiacion
por la suba de tasas y la menor actividad, los programas impulsados
por el Estado convienen a las empresas y familias por ofrecer tasas
muy por debajo de la inflacién.

Para las empresas y familias, los créditos que ofrece el Estado son
muy convenientes (Procrear, Fondear, Lineas de Créditos para la
Inversion Productiva, etc.) ya que las tasas estan muy por debajo de
la inflacion real, mientras que los bancos cobran hasta mas del 100%
a las familias y mas del 30% a las empresas.

3. Factores socioculturales: Variables como la edad, composicién
familiar y los habitos laborales y de esparcimiento impactan en las
preferencias de los clientes. Un aspecto crucial estd provocado por
la incorporacidon al ambito laboral y profesional de la mujer. Tam-
bién aparece una nueva figura de las parejas jovenes, conformadas
por jovenes de entre 25 y 35 afios y con ingresos individuales que
programan sus convivencias sin tener hijos por un tiempo, a ello se
le debe sumar los efectos en la actividad inmobiliaria de la alta can-
tidad de matrimonios tradicionales interrumpidos por separaciones
y divorcios.

El crecimiento vegetativo de la poblacion hace que la demanda se
recomponga en forma permanente por el solo hecho del paso del
tiempo, todo ello contribuye a que la demanda de viviendas residen-
ciales sea cada vez mayor.

Los motivos que impulsan a la demanda son muy distintos en los
diversos estratos socioeconémicos, al igual que sus preferenciasy
necesidades, en la actualidad la demanda de viviendas para alquiler
es muy superior a la de adquisiciéon de inmuebles.

Uno de los indicadores socioeconémicos mas importantes de un
pais es la medicion del PBI per capita (Producto Bruto Interno por
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persona), el mismo se calcula teniendo en cuenta el producto bruto
interno de un pais con la poblacion del mismo a mitad de afo.

En los Gltimos afos se visualiza un crecimiento sostenido del PBI per
capita a nivel nacional.

4. Factores Medioambientales: El cdigo urbano municipal no con-
templa en mayor medida la cuestion topografica. La ciudad esta
asentada en una zona donde existe el rio, las barrancasy los arroyos.
Esas son las caracteristicas de Parand, muy diferentes a otras ciu-
dades como Santa Fe, que es plana. Esto delimita sensiblemente
los proyectos de construcciones en torres y barrios privados, ya que
se prevé desde el 6rgano municipal un mayor analisis del impacto
ambiental que puede tener el aumento de construcciones de este
tipo, fundamentalmente por los arroyos y vertientes que atraviesan
todo el plano de la ciudad.

5. Factores Legales: La legislacion vigente en materia de Seguridad
e Higiene en el ambito de la construccién ejerce una enorme presion
y compromiso con todas las empresas constructoras que posean per-
sonal, fuertemente controlada por la Superintendencia de Seguros
de la Nacion, a través de las Aseguradoras de Riesgos de Trabajo que
llevan metddicamente el indice de siniestralidad de cada una de las
empresas clientes, que luego se traduce en un costo directo para el
empleador.

3.2.2. Analisis de la Competencia

La ciudad de Parana cuenta con innumerables proyectos en construc-
cion de edificios en torres torres con destino inversién o vivienda de
uso residencial, tales proyectos varian en su forma de origen propie-
tario, algunos son llevados adelantes por fideicomisos inmobiliarios,
otros directamente son realizados por desarrollistas particulares que
habitualmente son titulares de empresas constructoras dedicadas a
operar en este mercado, también se encuentran proyectos que son
llevados adelante por las propias inmobiliarias.

Dentro de la estructura de competidores directos encontramos fidei-
comisos inmobiliarios, empresas constructoras y desarrolladores par-
ticulares. La competencia indirecta esta dada por otras alternativas de
inversion que canalizan los valores hacia rentas financieras.

De esta manera es necesario el conocimiento adecuado del mercado
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inmobiliarioy las fuerzas que lo modelan para minimizar riesgosy hacer
mas segura la inversion.

La estimacion precisa de estas fuerzas en la zona de influencia del
emprendimiento, es fundamental para la adecuada definicién del pro-
ducto en sus fases técnica, arquitectonica, econémica, financiera, legal,
de marketing y comercial para el logro de una adecuada rentabilidad. Es
muy conveniente en este caso observar el esquema de las cinco fuerzas
de Michael Porter.

La probabilidad de éxito en una determinada zona sera funcién del
equilibrio resultante de la accion de las siguientes fuerzas:

» Amenaza de nuevos competidores: En este mercado no existen
barreras altas de ingreso, pero es muy importante la capacidad
financiera que debe tener el competidor como requisito importante
a la hora de comenzar a incursionar en la construccion de edificios
en torres.

Los nuevos competidores deberan acceder a terrenos disponibles
bien ubicados, condicion que se observa cada vez mas dificultosa en
la ciudad de Parana.

» Poder de negociaciéon de los proveedores: Los proveedores de la
empresa tienen un caracter estratégico en cuanto a que son aliados
de la empresa. Son proveedores importantes que operan con Antolin
Fernandez desde hace mucho tiempo y que posibilitan la obtencién
de excelentes precios, por las grandes cantidades de materiales y servi-
cios que se consumen en la realizacién de las obras, colaborando a
la optimizacién de los costos favoreciendo de esta manera el alcance
de la productividad y rendimientos esperados. La empresa en esta
relacion sale favorecida por poseer mas poder en sus negociaciones
con proveedores.

» Poder de negociacion de los compradores: Los departamentos a
ofrecer se encontraran en linea con los precios del mercado. En tal
sentido la empresa tendra que negociar con el inversor interesado
en la adquisicion de departamentos, el precio final de acuerdo a la
forma y plazo de pago. Actualmente hay una importante oferta de
departamentos con el sistema de financiacioén al pozo, lo que pro-
voca que los compradores tiendan a presionar los precios a la baja;
en un contexto de gran incertidumbre econémica donde obtiene
relevancia la fluctuacion cambiaria y el impacto inflacionario, entre
otros, los compradores adquieren poder de negociacion frente a
quienes desean vender.



Capitulo 3 - Anélisis de la empresay su entorno

Proveedores

Bajo riesgo, estrecha
relacion por la
antiguedad en las
operaciones

» Amenaza de productos sustitutos: los productos sustitutos para
este nuevo mercado donde incursionara la empresa, son aquellas
otras opciones de inversion que tienen los posibles inversores, ya
que el segmento puede canalizar sus ahorros a otro tipo de viviendas:
ddplex, casas, inmuebles usados, etc. Se destaca que hoy en Parana,
prevalece laventa de departamentos usados por sobre la de aquellos
listos para estrenar. Las razones son que aquellos inmuebles con
una antigiiedad en construccion de 4 o 5 afios, suelen estar hasta $
40.000 Menos que uno nuevo, segln precisaron titulares de inmobi-
liarias de la ciudad.

» Competencia en la zona de influencia: es un factor de riesgo

Nuevos Competidos
Potenciales

Bajo riesgo,
se requiere gran
estructura financiera

Competencia en la Compradores
Zona de influencia P

Bajo riesgo, por ser
un producto disefiado
al segmento ABC1

Riesgo medio, sujeta
a la evolucion
de la demanda

Sustitutos

Riesgo alto, pueden
surgir otras operaciones
de inversion: diplex,
casas, etc.
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medio porque la oferta en departamentos de unoy dos ambientes es
muy alta, pero en funcidn de la situacidn y tendencia del mercado, la
demanda supera a la oferta. La competencia en la zona de influencia
ofrece diversas alternativas de viviendas multifuncionales, todas
ellas muy competentes, lo que implicara un considerable esfuerzo
de la empresa por lograr la diferenciacion pertinente, fundamental-
mente en términos de precios, plazos de pago y calidad ofrecida.
Para este estudio en particular se analizaron cinco emprendimientos
cercanos, todos ellos localizados dentro de bulevares y cerca a la plaza
principal de la ciudad.
La recoleccion de datos obtenidos de los competidores, se realiz6 en
el periodo febrero a diciembre de 2013.

Fideicomiso Edificio Bavio nro 157
» Descripcién: Este fideicomiso ofrece una propuesta basada vy
pensada en elinversor. El edificio consta de una planta bajay de tres
pisos con departamentos de 1y 2 dormitorios.
» Localizacion: Se encuentra ubicado en pleno centro de la ciudad
entre Pellegrini e Italia.
» Precio: el valor publicado esta dirigido a inversores iniciales con
un precio para un departamento de 1 dormitorio que va desde $
370.000.
» Financiacion publicada: Precio pozo contado, entrega 50% del
valory saldo en 12 cuotas fijas.

Fideicomiso Patagonia 326
» Descripcién: El proyecto publica para cada una de sus unidades
habitacionales las siguientes prestaciones: un departamento de
2 dormitorios y diez departamentos de 1 dormitorio, con disefno
contemporaneo, hall de ingreso jerarquizado, acceso para sillas
de ruedas, patio comin en planta baja, circulacion vertical de facil
acceso, ambientes coémodos, con buena iluminacién y ventilacion,
revestimientosy pisos, con ceramicos de primera calidad, cocina con
mesada de granito, griferia fv, muebles bajo mesada y barra desayu-
nador.
» Localizacién: El edificio se encuentra ubicado en calle Patagonia
entre Laprida y México, cercano a la zona residencial del Parque.
» Precio pozo: valor publicado para departamento de un dormitorio
$ 294.000.
» Financiacion publicada: 20% contado mes octubre 2013.
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Fideicomiso Pascual Palma 765
» Descripcién: En este proyecto se ofrecen: dieciséis unidades habi-
tacionales: nueve de 1 dormitorio, tres de 1 dormitorio con balcon, un
monoambiente y tres monoambientes con balcén.
» localizacién: Pascual Palma 765.
» Precio: departamento desde $ 300.000.
» Financiamiento: acorde a cada situacion particular.

Edificio Piedrabuena 73
» Descripcién: El proyecto comprende 28 unidades funcionales de
uno y dos dormitorios, distribuidas en siete plantas tipo idénticas.
En cada planta, se disponen de tres departamentos de un dormitorio
de aproximadamente 33m2 cada uno y un departamento de dos dor-
mitorios de 54 m2. La planta baja consta de 10 plazas de estaciona-
miento para autos de una superficie mayor o igual a 12,5 m2 cada
una de ellas (siendo una de ellas adecuada para discapacitados), a
una de las cuales se accede por ingreso independiente. El acceso al
edificio tiene lugar a través de un hall centrado sobre linea municipal
que conecta directamente al ascensor y la escalera de hormigdn. Al
mismo se accede a nivel desde vereda y en forma independiente de
ambos accesos vehiculares.
» Localizacién: El| Edificio se encuentra ubicado en calle Piedra-
buena 73, entre calle Andrés Pasos y Urquiza.
» Precio: departamento desde $ 360.000.
» Financiamiento: Entrega y cuotas en pesos a convenir.

Edificio Menesse X

» Descripcién: Emprendimiento ubicado en un lugar estratégico de
la Ciudad situado dentro del Centro Comercialy a muy pocas cuadras
de la peatonal, el sector de bancos, clubesy facultadesy de edificios
puablicos.

Dpto. de 1 dormitorio, 40 mt2 mas el balcén. Cocina. Comedor-star.
Bafio. Pisos ceramicos de alta calidad. Zécalos de madera. Paredes
y cielorrasos terminadas en yeso. Molduras artesanales. Calefaccion
individual. Bafios revestidos en ceramica con guardas decorativas.
Artefactos de bafio, modelo Capea. Griferias monocomando cromo.
Muebles de cocina, de melanina, con cajoneras con rieles metalicos.
Alacenas y bajo mesadas. Aberturas exteriores en aluminio pesado
en color Blanco. Puertas interiores placas enchapadas en Cedro.
Revestimiento de cocina, ceramicos con guarda decorativa. Piletas
de cocina de acero inoxidable. Calefon a gas.
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Ubicacion en
relacion ala
plaza principal

Cantidad de
dormitorios

Cantidad de
pisos

Metros
cuadrados

Cocheras

Precio
(1 Dormitorio)

Financiacion
Publicada

Tipo de
Emprendimiento

Fideicomiso
Ed. Bavio

N° 57

5 cuadras

1y2
dormitorios

35m2
(1dorm)

$ 270.000
50%

contado

Fideicomiso

>

- I

Cuadro Resumen Competidores

Fideicomiso
Ed. Patagonia
N° 326

14 cuadras

1y2
dormitorios

36 m2

(1 dorm)

No posee

$294.000

20%

contado

Fideicomiso

Fideicomiso
Ed. Piedrabuena

N°73
12 cuadras

1y2
dormitorios

33m2
(1dorm)

$360.000

Entregay cuotas
en pesos

Fideicomiso

Fideicomiso
Ed. Pascual Palma
N° 765

8 cuadras

Monoambientes
y 1 dormitorio

32m2

(1dorm)

No posee

$300.000

A convenir

Fideicomiso

» Precio: desde los $ 370.000 (al 02/10/2013)
» Financiacién publicada: Entrega 50 — 70% saldo en 12 cuotas en

pesos.

Edificio
Menesse
X

7 cuadras

Monoambientes
y 1 dormitorio

40 m2

(1dorm)

Si

$370.000

50% - 70%

contado

Fideicomiso

Localizacion: El edificio se encuentra ubicado en Irigoyen 128 de
la ciudad de Parana.

De los datos relevados de la competencia, se destaca que la mayoria
de los fideicomisos que ofrecen unidades residenciales lo hacen bajo la
forma de entrega inicialy financiacion, todos ellos se ofrecen en pesos
y el plazo maximo de financiacion es de 24 meses (contando desde el
inicio de obra).

Los precios varian entre unos y otros en funcion de la ubicacién, la
jerarquia de los entornos inmediatos, la cantidad de pisos del edificio,
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cantidad de cocherasy las caracteristicas constructivas de cada edificio.

Del analisis efectuado se propone que Antolin Fernandez se posi-
cione con precios similares a su competencia pero con mayor calidad
que ésta, considerando que la competencia ofrece unidades resi-
denciales bastantes similares entre si, con poca diferenciacion en su
disefio, y con materiales de calidad estandar.

3.2.3. Descripcion del mercado de la Construccion en Entre Rios

La obra piblica es la principal fuente de financiamiento para las
empresas de la construccion en Entre Rios, al punto que casi el 90%
de las obras en marcha ha sido contratadas por el Estado, provincial,
nacionaly municipal.

Los empresarios de la construccion en Entre Rios operan mayorita-
riamente con el estado y solo el 19,05% de las obras que se ejecutan
tienen una financiaciéon exclusivamente privada, mientras que el 38,10%
de los proyectos en ejecucion corresponden al sector del estado y otro
42,85%, para ambos sectores, estatal y privado.

Asi el 34,48% de las obras que ejecutan las empresas constructoras
de Entre Rios corresponden a planes de viviendas, el 24,14% a obras
viales y de pavimentacion y el 31,04% a obras de arquitectura, como
construccion de hospitales y escuelas y el 10,34% a montajes indus-
triales, segln se desprende de la (ltima encuesta del sector de la cons-
truccion que dio a conocer la Direccion de Estadisticay Censos de Entre
Rios, en el primer trimestre del 2014.

El relevamiento toma como muestra los informes que brindan 28
empresas del sector de la construccion de Entren Rios. De los resul-
tados, se observa una altisima tasa de actividad, ya que el 90,5 % de las
firmas encuestadas expresd que estaba construyendo obras, durante el
primer trimestre del afio 2014.

A pesar de los aumentos en los insumos del sector, no se detienen
los avances en las obras en ejecucién ni tampoco el anuncio de nuevos
proyectos en uno de los nichos claves y mas dinamicos de la economia.

La construccion en los Gltimos dos anos ha superado todas las expec-
tativas, las obras estan centradas principalmente en la construccion de
viviendas particulares para alquilar o vender, De todos los edificios que
estan en marcha la mayoria son para uso residencial.
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La ciudad de Parana, se destaca en la cantidad cubierta de metros cua-
drados declarados.

Desde 2003 a 2013 el crecimiento fue de 31,27%. Es la ciudad mas
grande de la provincia: hace diez afios atras tenia 7,7 millones de
metros cuadrados declarados, en agosto de este afno se alcanzé unos
10, 1 millones lo que marca las diferencias en tamafio con respecto al
resto de las ciudades de la provincia.

Entre las diversas ventajas que se pueden apreciar al edificar en
Parana podemos citar las posibilidades de conexién con otras locali-
dades y con las riquezas internas de la provincia que se vuelcan a la
renta.

Basta recorrer la ciudad unas horas para poder apreciar la gran can-
tidad de edificios en torre, dentro de los bulevares y en cada espacio
donde talvez antes existia una casa abandonada, ahora hay un moderno
edificio en construccion.

También hay otros pequefios que apenas alcanzan los tres pisos, que
se construyen en el centro y fuera de los bulevares y que mientras estan
en construccion ya tienen colocados los carteles en busca de inquilinos
o propietarios.

Respecto de los lugares en los que se construye, se puede afirmar
que los edificios de varios pisos estan dentro de bulevares en su tota-
lidad, entanto los de tres pisos, mas de un 40% estan ubicados en zonas
fuera de bulevares aunque a pocos minutos del centro de la ciudad-

El crecimiento de la construccion en esta ciudad se percibe con los
edificios de altura. Es posible observar el crecimiento urbano a través
de la cantidad de edificios o como se los denomina, en las propiedades
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horizontales. Si se desprende de los nimeros generales esta particu-
laridad, las ciudades mas grandes de la provincia se llevan el primer
lugar.

Entre los fundamentos que se encuentran para la justificacion de
este crecimiento, estan las posibilidades de encontrar un resguardo de
valor en la construccion.

La gran cantidad de obras en marcha abre un panorama positivo
para la industria, considerada la madre de todas las demas por la gran
demanda de profesionales y mano de obra que genera.

Una torre de 40 pisos tiene en promedio unos 4 departamentos por
piso, es decir 56 familias que viviran en cada edificio y demandaran
agua, cloacas, electricidad, estacionamiento, entre otros.

La ciudad de Parana, es la mas importante en término de construc-
ciones edilicias, dentro de la provincia, teniendo en cuenta el creci-
miento de los dltimos diez afos.

Los permisos de edificacion constituyen un indicador significativo
que demuestra la evolucion de la construccién y la oferta potencial del
rubro de edificacion.

3.3. Cadena de Valor y Red de Valor
3.3.1. La Cadena de Valor de Antolin Fernandez SA

“La cadena de Valor describe las actividades dentro y fuera de una organiza-
cién que permiten crear un producto o servicio. Es el coste de estas actividades
de valory el valor que ofrecen lo que determina si se desarrollan o no proyectos
o servicios que ofrecen el mejor valor posible.” (Johnson G., Scholes K., Whitt-
ington R.: 2006 p 135)

La empresa actualmente representa su cadena de valor a través del
siguiente cuadro, teniendo en cuenta el concepto que fue utilizado y
desarrollado por Michael Porter:

» Logistica interna: a través de ella se gestionan, recepcionan y
almacenan los materiales e insumos segln los requerimientos de
cada ingeniero a cargo, como asi también se procura la logistica y
transporte necesario hacia cada lugar dénde se encuentran las obras
en particular.

Esta actividad primaria constituye un factor critico en la operatoria
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diaria de la empresa, ya que requiere un exhaustivo control y una
eficiente gestion para que todo llegue en tiempo y forma a su destino
final.

» Las operaciones: en esta etapa se pone en marcha la creacién
de la obra en particular, aqui se ensamblan todos los recursos de
la empresa para llevar adelante la construccién de la obra que fue
previamente licitada y adjudicada. La misma debe construirse de
acuerdo a lo establecido en el proyecto de obra siendo inspeccio-
nada periddicamente, (a veces los inspectores trabajan en conjunto
con los ingenieros de la empresa). Aqui es de suma importancia la
preparacion y el conocimiento del jefe de obra para pode sortear
todos los inconvenientes que puedan surgir propios de la labor, tales
como: errores en los calculos originales de proyectos, problemas
de suelos con los que se puedan encontrar a medida que avanza la
obra, materiales exigidos por el comitente que no sirven para llevar
adelante el proyecto., etc.

» Recepcion de Obra: Toda la creacion de la obra culmina con la fina-
lizacién y entrega de la misma al comitente que designé la construc-
cion de la misma. Para poder ser entregada previamente se deben
realizar actividades tales como: mensuras de terreno, entrega de
planos, habilitaciones municipales pertinentes.

El acto en esta etapa; finaliza con la Recepcién Provisoria de la obra
extendida por el inspector que certifica que [a misma cumple con lo
estipulado en el contrato, en los pliegos y en el proyecto de obra, se
extiende por seis meses.

» Servicios: En esta etapa se realizan todas aquellas actividades de
mantenimiento cubriendo cualquier desperfecto que pudiera surgir
en la obra, hasta su recepcion definitiva, cumplido los seis meses
desde la recepcion provisoria, se conoce esta etapa como “periodo
de garantia”.

Cada uno de estos grupos de actividades primarias esta relacio-
nado con las actividades de apoyo. Las actividades de apoyo ayudan a
mejorar la eficacia o eficiencia de las actividades primarias. Se pueden
dividir en cuatro areas:

» Abastecimiento: en la empresa estan delineados los circuitos
necesarios para el aprovisionamiento a todas las areas en tiempo y
forma.

» Desarrollo de las tecnologias: las mismas se reflejan a través del
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know-how que se utiliza como un recurso distintivo del personal
clave de la empresa a través de la experiencia en obra adquirida. A
su vez se aprovecha la sinergia lograda entre los distintos planteles
del resto de las empresas del grupo, donde prevalece la cultura de
la reciprocidad y el trabajo en conjunto entre todas las empresas del
grupo.

» Gestion de los recursos humanos: esta actividad de apoyo pro-
cura que a nivel empresa todo el personal sea competente en su
labor, ademas como caracteristica predominante en toda pequeia
empresa familiar, el personal debe estar entrenado para responder
de manera flexible a las tareas que se requieran de acuerdo al nivel
de actividad de la empresa, y el conocimiento que se deba poseer
para llevar adelante las tareas con buen desempeiio.

» Infraestructura: en esta area se concentra todo el desarrollo de la
informacion, el control en la calidad de los procesos y la ingenieria
financiera requerida para conducir con éxito la empresa.

3.3.2. La Red de Valor de la empresa

“La Red de Valor es el conjunto de relaciones y vinculos entre organizaciones
necesarios para crear un producto o servicio. Es este proceso de especializa-
cion dentro de la red de valor como un conjunto de actividades relacionadas lo
que puede ofrecer la excelencia en crear productos que ofrecen el mejor valor
posible” (Johnson G., Scholes K., Whittington R.: 2006 p 137)

La empresa no realiza por si misma todas las etapas del proceso de
construccion de las obras, por una cuestion de costos y calidad, subcon-
trata con contratistas particulares aquellas tareas en las cuales no es
especialista o bien debido al riesgo decide tercerizar.

A través de la tercerizacion se logra mas eficacia en ciertas etapas
de construccion a la vez que facilita el control en las operaciones y dis-
minuye sensiblemente los tiempos de entrega. Por los afios que posee
la empresa dedicada al mismo rubro sus subcontratistas suelen ser
conocidos y habituales, en la mayoria de los casos en que las obras se
encuentren ubicadas en localidades donde Antolin Fernandez tiene fre-
cuencia de obras.
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Una primera idea acerca de la segmentacion del mercado la podemos
ver en el Indice de Nivel Socio Econémico (INSE) elaborado por la Aso-
ciacion Argentina de Marketing (2011) en las principales ciudades del
pais. Este indice caracteriza de manera indirecta la capacidad de gasto
de un hogar. Constituye un instrumento muy valioso para caracterizar
la poblacidén y es utilizado por las empresas e instituciones -entre otros
usos- para:

» Caracterizar el perfil del mercado de un determinado producto o
servicio.

» Establecer las oportunidades de los productos en los distintos
estratos de la poblacion.

» Ajustar la politica de comunicaciones y de medios de acuerdo al
perfil de los destinatarios del mensaje.

» Apuntar con precision a los segmentos clave de cada negocio,
medio, servicio, etc.

En sentido histérico o evolutivo permite analizar las transforma-
ciones de la sociedad y reconocer tendencias que, sin duda, influiran
sobre medios, productos y servicios

Cada uno de estos segmentos tiene necesidades y posibilidades dis-
tintas por lo que demandaran productos totalmente distintos.

Las variables para clasificar cada uno de los segmentos son: la edu-
cacion del principal sostén del hogar (desde el punto de vista social) y
la ocupacion del principal sostén del hogar y la cantidad de aportantes
(desde el punto de vista econémico).

Aplicando estas variables el indice reconoce los siguientes seg-
mentos:

AB: Clase Alta

C1: Clase Media Alta
C2: Clase Media Tipica
C3: Clase Media Baja
D1: Clase Baja Superior
D2: Clase Baja Inferior
E: Marginal

A continuacion se enmarca una Tabla de Caracteristicas Tipicas de
los Segmentos establecidos de acuerdo al INSE.
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Ocupacion Principal del PSH

Segmento Calificacion Descripcién Educacién PSH

AB Profesional * Socio/duefo de empresas medianas o grandes Univ completa
* Directivos de grandes empresas Posgrado
* Rentista

C1 Profesional * Directivos de pymes Univ completa
* Directivos de 2da linea de gran empresa Posgrado

* Socio/duefios de empresas pequefias
* Profesionales independientes

con ocupacion plena
* Profesional dependiente

* Rentista
C2 Técnico * Profesional dependiente Univincompleta
Profesional * Profesionales independientes Terc completa

sin ocupacion plena
* Jefes de empresas medianas y grandes
* Docente universitario ocupado pleno

C3 Técnico * Empleado Secundaria
* Jefe de empresas chicasy medianas completa
* Cuentapropista ocupado pleno Terciaria
* Docente primario/secundario ocupado pleno incompleta
* Jubilados/pensionados ¢/ educacion Univ incompleta

terciaria completa

D1 Operario * Empleado Secundaria
sin * Cuentapropista de calificacién operario incompleta
calificacion * Jubilados/ pensionados c/educacion Primaria completa

secundaria completa

D2 Sin * Empleado Primaria
calificacién * Cuentapropista no calificado incompleta
* Empleada doméstica
* Jubilados/pensionados ¢/ educacion
primaria o inferior

E Sin * Trabajo inestable Primaria
calificacion * Cartonero incompleta
* Plan trabajar Sin estudios

Fuente: NSE 2006 — Antecedentes, marco conceptual, enfoque metodolégico y fortalezas — Diciembre de
2006. Comision de Enlace Institucional (AAM, SAIMO, CEIM).



Maestria en Administracion de Empresas - Cra. Maria Gabriela Altuna 51 _

Si bien el INDEC clasifica la poblacién en siete segmentos, es habi-
tual que a los fines practicos se agrupen en tres segmentos: clase alta,
media y baja.

Por lo irrelevante que resulta la oferta agregada de nuevas viviendas
que aporta un emprendimiento inmobiliario frente a la demanda
potencial, es mucho mas importante el conocimiento cualitativo de
las necesidades insatisfechas del segmento elegido junto a un ade-
cuado marketing estratégico que la siempre dificil cuantificacion de
esta Gltima. Es decir que ante una buena oferta a la medida del seg-
mento seleccionado, existe un alto potencial de demanda en el cortoy
mediano plazo.

Distinto es el caso cuando se pretende encarar proyectos inmobi-
liarios drasticamente innovadores, como es un barrio privado en las
afueras de la ciudad, por ejemplo. Es decir que cuanto mayor sea la
escala del proyecto respecto del tamano del mercado en que se inser-
tard o cuando no haya experiencia previa, mayor relevancia tendra la
cuantificacién de la demanda potencial.

Es un hecho que el tamafo medio del hogar ha ido bajando progre-
sivamente a nivel mundial en los paises desarrollados y en las grandes
ciudades por la menor tasa de natalidad, por los divorcios, por la mayor
cantidad de gente que decide vivir sola, etc.

El desequilibrio se produce al desagregar el analisis por nivel
socioecondémico ya que se esta edificando casi exclusivamente para el
nivel ABC1.

4.1. Trabajo de campo

Para lograr un mejor entendimiento de las preferencias de las personas
que integran nuestro grupo objetivo y a quienes se pretende atraer, se
utilizaron las siguientes herramientas:

Encuestas personales

A través de la misma se obtuvo informacién primaria de potenciales
compradores, 60 familias de los segmentos ABC1, C2y C3, sin vivienda
propia o con casa particular que podrian tener interés en la compra de
un departamento. Se utilizé un cuestionario estructurado que se incor-
pora en el anexo.

El objetivo de las encuestas personales fue conocer los gustos y
expectativas de potenciales compradores de viviendas en torres, inten-
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ciones de compray preferencias a la hora de adquirir un departamento
en la ciudad de Parana.

El tipo de muestra escogida fue de manera no aleatoria, a través del
método no probabilistico por conveniencia en funcién de las posibi-
lidades de encuestar un nimero representativo de individuos que se
encuentren en condiciones de adquirir un departamento para uso resi-
dencial, actualmente en la ciudad de Parana.

La toma de las encuestas se realizé durante los meses de marzo y
abrilde 2014 y sus resultados fueron tabulados en planilla anexa que se
acompana al presente trabajo.

Entrevistas a potenciales inversores

A través de la realizacién de un cuestionario previo, se realizaron
cinco entrevistas en profundidad a potenciales inversores de bienes
raices que tenian en el corto y mediano plazo intencion de invertir en la
compra de departamentos.

Las personas elegidas para realizar estas entrevistas fueron sumi-
nistradas por el duefio de la empresay por algunos titulares de inmobi-
liarias.

El objetivo de las entrevistas fue conocer cuales son los motivos
que inducen al inversor a tomar la decision de compra sobre éste tipo
de bienes, que variables e indicadores se tienen en cuenta para llevar
adelante una inversion y que expectativa de beneficios esperara de la
misma.

Entrevistas en profundidad a informantes clave
internos y externos a la empresa

Elegidos principalmente por su conocimiento del tema en estudio y
por la posibilidad de acceder a ellos siendo personas destacadas en el
medio, tales como directivos de la CdAmara Argentina de la Construccién,
personal jerarquico de la empresa, personas influyentes en el ambito
del sector inmobiliario entre otros.

El objetivo de las entrevistas realizadas en profundidad fue conocer
la realidad del sector desde el punto de vista del entrevistado, cuales
son sus opiniones al respecto, como vislumbra el mercado inmobiliario
en la ciudad de Parana y en qué medida colabora el incremento de
construcciones de viviendas en torres para el desarrollo inmobiliario,
urbanistico, econémico y social en nuestra ciudad actualmente y en un
futuro.
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Mujeres Varones

52% \ 48% ’

4.2. Desarrollo

4.2.1. Encuestas a potenciales consumidores y/o inversores

A continuacién se expone los datos estadisticos obtenidos durante el
trabajo de campo realizado en el periodo marzo-abril del 2014.

4.2.1.1. Descripcién de la muestra

Cuadro 1: Poblacién encuestada por sexo

Sexo Poblacion Porcentual
Varones 103 48%
Mujeres 110 52%

Total 213 100%
indice de Masculinidad= 93,6%

En esta grafica se observa el porcentaje de personas entrevistadas
seglin su sexo, arrojando que el 52% fueron mujeresy el 48% restantes
fueron hombres.

Cuadro 2: Poblacién en hogares encuestados: distribucién por grupos

de edad en valores relativos

Grupos de edad Poblacion Porcentual
Menos de 18 49 23%
18a35 54 25%

36 a 65 87 41%

66 y mas 22 10%

ns/nc 1 1%

Total 213 100%

El 41% de las personas encuestadas pertenecen a la franja de edad
comprendida entre los 35 a los 65 afos, seguidamente el 25% de las
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ns/nc
66y mas
36 a 65 40,8%
18a35 25,4%
Menos de 18 23%
0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0%

Poblacion encuestada: ~ personas encuestadas fueron de edades comprendidas entre 18 a 35
distribucién por grupos  anos, un 23% corresponde a individuos de menos de 18% y un 10%
de edad en valores fueron personas encuestadas de mas de 66 afos.

relativos.

Cuadro 3: Hogares encuestados seg(in situacion de tenencia

de la vivienda

Situacion de tenencia devivienda  Hogares Porcentual
Vivienda propia 41 68%
Alquilada 11 18%

De familiar 6 10%

Otra situacién 2 4%

Total hogares 60 100%

En esta grafica se observa que el 68% de los entrevistados poseen
vivienda propia, un 18% alquila, mientras que un 10% vive en vivienda
de familiares y un 4% tiene otra situacién de vivienda.
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Otra situacion 3,3%

De familiar 10,0%

Alquilada 18,3%

Vivienda propia 68,3%

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0%

4.2.1.2. Opiniones de los encuestados

Cuadro 4: Hogares encuestados seglin satisfaccion
del barrio en que vive

. Satisfaccion barrio en que reside  Hogares Porcentual
::;'nscfas 0/‘:7% Satisface barrio en que vive 55 92%

No satisface barrio en que vive 4 7%

ns/nc 1 1%
satisface91,7%  Total hogares 60 100%

Las personas encuestadas manifestaron que preferentemente se
sienten satisfechas en la zona de residencia actual, tan sé6lo un 7%
manifesté desagrado en el barrio donde vive actualmente.

Cuadro 5: Nivel de desinterés de zonas para residir

A los efectos de tener una idea aproximada de las preferencias de



Zona Thompson

Zona Seminario

Zona Toma Vieja

Zona Avda. Ejército

Zona Centro

Zona Parque

Zona Paracao
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los encuestados a la hora de elegir un lugar donde adquirir un departa-
mento para residir, se pregunté a los mismos en que zonas de la ciudad
de Parana no tendrian interés de radicarse. Teniendo en cuenta que
la ubicacion del terreno en el cual se pretende desarrollar el proyecto
constructivo se encuentra sobre la zona de Av. Ejército.

Se describen a continuacion los resultados obtenidos

Se puede apreciar a través de este cuadro estadistico que el volumen
de gente que no tiene interés en residir en la Zona de Av. Ejército es
importante, al igual que en zona Thompson, Seminario y Toma Vieja.

Cabe destacar que en zona de Av. Ejército se encuentra en marcha
la construccién del Hospital del Bicentenario, por otra parte sobre la

misma avenida se encuentran

Nivel de desinterés de zonas a residir Hogares terrenos propios del ejército

5 dénde se estan llevando a cabo
30,0% . .

. trabajos de infraestructura para
30,0% dar comienzo a la construccién de
30,0% 600 viviendas bajo el programa
30,0% del PRO.CRE.AR. Las perspectivas

o sobre el crecimiento y dinamismo
20,0% .

en esta zona prometen un cambio
16,7% importante en esta arteria de la
11,7% ciudad.

30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%

5,0%

0,0%

30,0%

30,0% 30,0% 30,0%
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Atributos para comprar depto segiin orden de importancia otorgado

Cuadro 6: Atributos para comprar departamentos segin

orden de importancia otorgado

Seguridad 93,3%
Calidad construccién 91,7%
Ubicacion 90,0%
Precio 83,3%
Ambientes amplios 80,0%
Estac. Cubierto 68,3%
Ascensores 61,7%
Buena vista en balcones 55,0%
Complementos 16,7%

100,0%
90,0%
80,0%
70,0%
60,0%
50,0%
£40,0%
30,0%
20,0%
10,0%

0,0%

Del relevamiento efectuado, se
observa que entre los aspectos
que se consideran de mayorimpor-
tancia al momento de adquirir un
departamento, en primer lugar
se destaca la seguridad, ya que
un 93% lo ha mencionado como
primera opcién, seguidamente
la calidad en la construcciéon con
un 92%, en tercer término la ubi-
cacion con un 90%, el precio del
inmueble se ubicé en cuarto lugar
con un 83%, seguido de ambientes
amplios.

7 933% 91,7% 90,0%

NN NN N N N\ N\

68,3%

83,3%
61,70/0
55,0%
16,70/0

Seguridad Ubicacién

Ascensores Complementos
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Cuadro 7: Preferencia de altura del edificio

Indistinto

15% ns/nc Preferencia de altura en pisos ~ Hogares Porcentual
K Més 8p. Altura +8 p 3 5%
5% Altura- 8 p 47 78%
Altura indistinto 9 15%
ns/nc 1 2%
Menos8p.  Totalde hogares 60 100%

78°/o

En funcién del proyecto planteado se relevé la preferencia de los
individuos por vivir en edificios de pocos pisos, destacandose la opcién
deviviendas en edificio de menos de 8 pisos con un 78% de preferencia.
Se observa que un a 9% de la totalidad de los encuestados les es indis-
tinto vivir en edificios de poco o0 muchos pisos.

Cuadro 8: Consideracion costo de expensas a la hora

de adquirir un departamento

ns/nc
No 18%
determinante

Consideracion costo de expensas  Hogares Porcentual 7%
Determinante 45 75%

No determinante 4 7%

ns/ nc 11 18%

Total hogares 60 100%

Ante la consulta si para las personas con
intencion de compra de departamentos las Determinante
expensas son un factor determinante a la 75%
hora de la eleccion el 75% de los encuestados
resalté que es un factor muy importante, mien-
tras que para un 18% no resulta determinante.
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Cuadro 9: Opcidn de inversion en departamentos

Percepcion inversion en departamento Hogares Porcentual
Buena opcién 49 81%
Mala opcién 7 12%
Mala ns / nc 4 7%
?zaf:é" Total hogares 60 100%
ns/nc

Se consulté a la totalidad de los encuestados sobre las
alternativas de inversion que consideran viables, manifes-
tando que la alternativa de invertir en departamentos en el
dia de hoy es una muy buena opcién, con un resultado del
Buena 81% mientras que un 12% considera que no es una buena

gp;ién alternativa de inversion.
17

Cuadro 10: Preferencia de residencia habitual

7%

Preferencia de residencia habitual Hogares Porcentual
En departamento 2 7%
En casa 55 81%
ns/nc 3 12%

ns/nc Total hogares 60 100%

12%

En depto

% En eltrabajo de campo se consulté a los encuestados por

su preferencia a la hora de residir en casa o departamento,
el 81% manifesté su eleccién por residir en una casa, res-
pondiendo sélo el 7% que preferiria vivir en departamento.

En casa
81%
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Cuadro 11: Grado de intencion de adquirir departamento para vivir

Intencion de adquirir departamento Hogares Porcentual
Adquirir departamento para vivir 22 37%
No adquiriria departamento para vivir 37 62%
ns/nc 1 1%
ns/nc Total hogares 60 100%
2%
Adquiriria El cuadro representa la intencion de compra de un
37% departamento con destino de uso para vivienda, reflejando
que un 37% lo adquiriria para vivienda y un 61% manifesté
que no tiene intencién de adquirir un departamento para
residir en mismo.
No adquiriria
61%

Cuadro 12: Intencidn de comprar departamento
con modalidad de venta al costo

Se le propuso a los encuestados que tenian intencién de compra la
eleccion de adquirir una vivienda bajo la modalidad de fideicomiso de
construccion al costo, por ser ésta una de las opciones mas habituales

que ofrece el mercado inmobiliario a la hora de

ni/nc ofertar unidades residenciales. Dicha moda-
No 8% lidad consiste en la posibilidad de adquirir un
compraria departamento desde los origenes de su cons-
45% truccion a los efectos de autofinanciar el pro-

yecto inmobiliario, adquiriendo la unidad a un
precio considerablemente menor que el que se
pagaria si de adquiere un departamento listo
para vivir.

Compraria

47%
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Intencién de comprar al costo Hogares Porcentual
Compraria modalidad venta al costo 28 47%

No compraria modalidad venta al costo 27 45%
ns/nc 5 8%

Total hogares 60 100%

Consultado a las personas encuestadas si compraria un departa-
mento bajo la modalidad de adquisicion de “compras al pozo” el 45%
manifestd que no compraria, y el 47% reflejé que si lo haria bajo esta
modalidad.

Cuadro 13: Consideracion de la ubicacion

para comprar departamento

Consideracion de ubicacion para comprar Hogares Porcentual
Es lo mas importante 44 73%
No es lo mas importante 16 27%
Total de hogares 60 100%
No
importante
27% La grafica muestra la importancia que le

brinda nuestro grupo objetivo a la ubicacion
de un departamento a la hora de optar por la
adquisicion del mismo, siendo muy importante
para el 73% de las personas y no muy impotr-

. tante para el 27% restante.
Lo mas

importante
73%

Cuadro 14: Intencién de compra de departamento sin cochera

El 78% de los encuestados manifesté que no compraria un departa-
mento sin cocheray para el 22% restante no es un impedimento.
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No

compra Compra

78% 22%

Compra segln presencia de cochera Hogares Porcentual
Compraria departamento sin cochera 13 22%

No compraria departamento sin cochera 47 78%

Total de hogares 60 100%

4.2.2. Entrevistas a potenciales inversores y/o consumidores

Del relevamiento efectuado a través de las encuestas se concluye que
un alto porcentaje de las personas encuestadas no desea adquirir un
departamento en la zona de Av. Ejército con destino de uso residencial.

La informacidn arrojada por las encuestas obligé a replantear hacia
que segmento se iba a dirigir el proyecto, optandose por una idea mas
conveniente que implique el disefio de una estrategia adecuada enfo-
cada al segmento de potenciales compradores con destino de inversién.

Se procedié entonces a la elaboracién de un cuestionario especifico
dirigido a posibles compradores de inmuebles con destino a inversion.

Durante las entrevistas realizadas individualmente se efectuaron
preguntas abiertas que posibilitaron al entrevistado dar una respuesta
libre, utilizando sus propias ideas y aportes para que la investigacion
llevada a cabo en primera instancia, se vea enriquecida.

Se realizaron cinco entrevistas a personas conocidas y pertene-
cientes al segmento ABC1, C2 Y C3; el objetivo buscado fue alcanzar un
conocimiento primario acerca de los motivos que inducirian a invertir en
departamentos y los principales indicadores que se tendrian en cuenta
para tomar la decisién de inversion en la zona en donde se realizara
nuestro proyecto.

» Las personas entrevistadas estan comprendidas dentro de los 30
y 65 anos de edad.
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» La mayoria de los entrevistados considera la posibilidad de
invertir en un inmueble en el corto — mediano plazo dependiendo de
la situacion del délar, tasa de interés e inflacion preferentemente.

» Durante las entrevistas ciertos atributos tales como localizacidn,
seguridad, calidad y precio se destacan entre otros, a la hora de
decidir sobre el bien a invertir en cuestion.

» Se le consultd a los entrevistados si conocian Av. Ejército y calle
Ituzaingd, en las inmediaciones del supermercado COTO y si compra-
rian un departamento en ese lugar. Los mismos asintieron en su gran
mayoria pero condicionado a la calidad y precio fundamentalmente.
» También se dialogé sobre el Hospital del Bicentenario que se esta
construyendo en las inmediaciones y las 200 casas que se comen-
zaran a edificar en los terrenos cercanos del ejército a través del Plan
Pro.Cre.Ar. por iniciativa del gobierno nacional.

» Se consultd a cada entrevistado si tenia una percepcion de valor,
en cuanto a lo que costaria adquirir un departamento en ese lugar
y si su preferencia de adquisicién seria de contado o financiada.
Los mismos respondieron que aproximadamente tenian una idea
de valor inclinandose en su gran mayoria por la opcion del financia-
miento.

Cuadro Resumen informacion de entrevistas realizadas a potenciales inversores

NN NN ENN R E

¢Piensa en adquirir un inmueble

para invertir? si no si si si
ubicacion, seguridad, seguridad,
tamaiio precio, precio,
Atributos mas importantes al momento seguridad, ubicacion ubicacion, ubicacion,
de comprar un inmueble ubicacion precio y seguridad distribucion distribucion
;Conoce usted Av. Ejército? si si si si no
depende precio si,
¢Compraria en esa zona? no y fto. si posiblemente depende precio

;Sabe de la construccién del nuevo

Hospital en Av. Ejército? si si si si no

Zonas mas adecuadas para comprar alejadas cerca cerca

un departamento centro del centro del centro del centro indistinto

¢Si compra lo haria al contado deacuerdoalo deacuerdoalo
o financiado? financiado financiado financiado que convenga que convenga
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Cuadro Informacion de entrevistas realizadas a informantes Clave
== s e s
;Comprar un departamento es

una buena alternativa de inversion? Si si si si si

Situacion del mercado inmobiliario

con respecto a venta de departamentos baja estable baja alza alza
Sensibilidad a variables econémicas dolar, falta délar, falta de délar, falta délar, falta
en el mercado inmobiliario de crédito crédito, inflacion  de crédito incertidumbre  de crédito
Importancia del precio a la hora
de elegir departamentos importante muy importante  muy importante  sin preg sin preg
Importancia de la ubicacién a la hora si, pero si, pero
de elegir departamentos importante primero precio primero precio sin preg sin preg
Tamarfios de departamentos a elegir pocos pocos pocos menores pocos
a la hora de invertir ambientes ambientes ambientes superficies ambientes
Vrta Vrta Vrta al pozo, Venta fideicomisos
Formas de comercializacién habituales al pozo alpozo vta directa en pesos inmob
Zona Avenida Ejército para compra no hace esas
de departamentos si operaciones no sabe sin preg sin preg
Centro, cercania
Seminario, Zona Centro al centro,
Paracao, y cerca dentro de dentro de
Zonas adecuadas para construir Zona Sur de facultades bulevares bulevares sin preg

Informantes Clave » Seobserva que durante el desarrollo de las entrevistas los poten-
1. Titular inmobiliaria ciales inversores buscan resguardar su dinero en la inversion de
de Germdn Ceijas activos inmuebles que permitan mantener su patrimonio como res-
2. Titular de Inmobi- guardo ante efectos inflacionarios y fundamentalmente posibilite
liaria Churruarin un incremento de valor entre el periodo de compra (precio mas bajo
3. Titular de inmobi- costo en dadlares) y el periodo de venta (precios mas altos en pesos).
liaria Bessa

4. Representante de la
Cdamara Arg de la Cons-
truccién . Delegacién
Parand

5. Productor de Seguros
del Instituto Autdrquico

4.2.3. Entrevistas a informantes clave

Con la finalidad de obtener informacién acerca de las opiniones que
actualmente tienen los empresarios, agentes inmobiliarios, directivos
de los organismos que involucran al sector de la construccién y demas,
se procedié a realizar entrevistas individuales a personas de vasto

del Seguro de Entre conocimiento en el sector, teniendo como objetivo principal lograr un
Rios. 25 afos de anti- mejor conocimiento del mercado inmobiliario.
giiedad Se logrd entrevistar al representante de la Camara Argentina de la

Construccion, delegacion Parana, Sr. lvan Szczech, al productor de
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seguros del Instituto Autarquico Provincial del Seguro de Entre Rios, Sr.
Anibal Schenone, al duefio de la empresa Antolin Fernandez SA. Sr Luis
Ascuay a titulares de distintas inmobiliarias de la ciudad de Parana.

Atales efectos se expone un cuadro resumen que muestra de manera
generalizada las opiniones al respecto.

Los titulares de inmobiliarias de Parana coinciden en que invertir
en departamentos es una muy buena alternativa de negocios en plaza.

Se destaca que laventa de unidades residenciales en edificios multi-
viviendas en la ciudad de Parana, sigue en alza con alguna tendencia a
establecerse en una meseta.

El representante de la Camara Argentina de la construccion expresé
que variables econémicas tales como el cepo cambiario, la devaluacion
deldélar, elaumento en las tasas de interés, etc. impactan directamente
en el mercado inmobiliario, lo que conlleva a la dificil situacion de sos-
tener un mercado en alza para la construccion de edificios nuevos.

En otro sentido el incremento de las construcciones de viviendas en
torre, en la ciudad de Parand, denota un gran desarrollo y crecimiento
en esto (ltimos cinco afos. Estos datos fueron aportados por el pro-
ductor de seguros en el drea de cauciones de obras durante la entrevista
realizada.

4.3. Conclusiones del trabajo de campo

En las conclusiones del trabajo de campo se integrd la informacion
obtenida de las encuestas, de las entrevistas a posibles compradores
con destino de inversion y a informantes clave.

Através de las encuestas realizadas se observa que la localizacién en
donde se enmarca el emprendimiento no despierta mucho interés para
aquellos posibles compradores que estén buscando comprar departa-
mentos con destino residencial.

La gran mayoria de los encuestados son personas que prefieren
vivir en una casa, aunque destacan que por seguridad y practicidad un
departamento es una buena alternativa.

La cercania al centro, la ubicaciéon dentro de bulevares, la localiza-
cion de centros comerciales cercanos y el facil acceso debido al tran-
sito vehicular han sido, entre otros, atributos que fueron destacados al
momento de comentar la posibilidad de la construccion de un edificio
en Av. Ejército e ltuzaing6.

Los encuestados valoran como primera medida la seguridad en un
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93.3%, la calidad en la construccién en un 91.7% y la ubicacién en un
90%, otorgandole al atributo precio una valoracién del 83.3%.

En las entrevistas realizadas a potenciales inversores, se plantea
si les pareceria atractivo adquirir un inmueble en la zona en dénde la
empresa pretende desarrollar su producto, los entrevistados mostraron
un alto interés en el tipo de inversion y en la localizacion del la misma.

Gran parte de los encuestados manifesté que desearia vivir en un edi-
ficio de pocos pisos no mas de 8, y con la posibilidad de tener cochera,
considerando que la seguridad, ubicacion, el precio y la calidad de los
materiales son factores muy importantes a la hora de decidir la compra
de un departamento.

Durante las entrevistas realizadas hubo coincidencia en cuanto a
la opinién de inversores y personas vinculadas al mundo de la cons-
truccion, que la mayor demanda se da en departamentos de calidad,
amplios, luminosos y de pocos ambientes, ya sean monoambientes,
departamentos de 1y 2 dormitorios.

Se observa en el trabajo realizado que un namero importante de
la totalidad de los encuestados prefiere adquirir un departamento
que posea cochera. Esta eleccién se destaca debido al incremento del
parque automotor en los Gltimos tiempos en la ciudad de Parana.

Consultado a los encuestados sobre las alternativas de inversion
que despierten su interés, manifiestan que la alternativa de invertir en
departamentos en el dia de hoy es una muy buena opcién, opinion que
se comparte con las entrevistas realizadas a inversores e informantes
clave.

En cuanto a las posibilidades de adquirir un departamento bajo la
modalidad de venta al costo, la eleccion de esta alternativa fue con-
servadora ya que el 47% manifesté su conveniencia de adquirir un
inmueble bajo esta modalidad.

Enrelacion al contexto general que estamos viviendo los informantes
clave, coinciden en que variables tales como la inflacién, incertidumbre
econdmica, fluctuacion del ddlar, variacion en las tasas de interés y
falta de créditos hipotecarios afectan sensiblemente al mercado inmo-
biliario.

La mayoria de los entrevistados, conoce Av. Ejército e inmediaciones,
y esta en conocimiento de la construccion del Hospital del Bicentenario,
asi como también del potencial que reviste el lugar para explotarlo en el
corto y mediano plazo.

En cuanto a la forma de adquirir un inmueble, todos los entrevis-
tados coinciden en que depende de la situacion del momento, aunque
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la gran mayoria tiene intencion de adquirir un departamento con la
mayor financiacion posible, a la vez que la adquisicién de un departa-
mento bajo la modalidad de compra al costo, manifiestan que es una
buena opcién.

4.4 Analisis FODA

El analisis FODA nos permite conocer un cuadro de situacion actual
de la empresa, donde obtendremos un diagnéstico preciso que nos
posibilite tomar adecuadas decisiones en relacion a los objetivos y poli-
ticas de la organizacion u empresa.

El término FODA significa Fortalezas, Oportunidades, Debilidades
y Amenazas. Dentro de estas cuatro variables fortalezas y debilidades
son internas a la organizacion por lo que posibilita una vez detectadas
poder tomar acciones sobre ellas. En cambio las oportunidades y ame-
nazas son externas y generalmente no esta a nuestro alcance modifi-
carlas.

4.4.1. Analisis de Oportunidades y Amenazas

Las oportunidades y amenazas externas entran en juego en vistas de
que una buena estrategia necesariamente intenta aprovechar las opor-
tunidades mas atractivas para la compaiiia, asi como defenderla de las
amenazas externas a su bienestar. (Thompson Arthur, Strickland Jr. A.
J.: 2004.)

4.4.1.1. Oportunidades

“Las oportunidades de mercado mds pertinentes para una compania, son aque-
llas que ofrecen facilidades importantes para un crecimiento rentable, aquellas
donde una empresa tiene el mayor potencial de adquirir una ventaja competi-
tiva, y las que se ajustan bien a las capacidades de recursos financieros y orga-
nizacionales de la compaiia.” (Thompson Ar, Strickland Jr. A. ).: 2004 p 127).

En el presente estudio las oportunidades encontradas se describen
a continuacion:

» Crecimiento de lademanda paraviviendas de edificacion en torres
por seguridad y costo.
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» Alto interés como alternativa de inversion por parte de poten-
ciales compradores en departamentos.

» Potenciales clientes con alto grado de cobrabilidad asegurada,
clientes del segmento ABC1, C1Y C2.

» Clientes que ven la inversién en ladrillos como fuente de res-
guardo de valor de su dinero.

» Buena localizacion del proyecto a futuro, dado por el crecimiento
de la zona, por la cercania al centro de la ciudad y por la construccién
en las inmediaciones del Hospital del Bicentenario.

> No se encontraron otros proyectos que ofrezcan departamentos
de buena calidad a buen precio.

» Valoracion del atributo calidad por parte de posibles compra-
dores.

4.4.1.2. Amenazas

“Una amenaza es toda fuerza del entorno que impide la implantacion de una
estrategia, reduce su efectividad, incrementa riesgos de la misma o los recursos
requeridos para su implantacién o reduce la rentabilidad recursos esperados.”
(Santesmases M., Sanchez F. de Dusso, Kosiak G. de Gesualdo 2000, p792).

» Escasas lineas bancarias de créditos hipotecarios y altos requi-
sitos para acceder al mismo.

> Incremento del costo del proyecto ante un contexto inflacionario
alto.

» Posibilidad de cambio en la legislacion actual, referida a habi-
litaciones municipales en relacion a la construccién de torres para
viviendas.

» Localizacion en el corto plazo no atractiva para invertir. Supedi-
tado a la urbanizacion que se concrete de la zona.

4.4.2. Andlisis de Fortalezas y Debilidades

“La evaluacion de las fortalezas y debilidades de los recursos de una empresa,
asi como de sus oportunidades y amenazas externas, lo que suele conocerse
como andlisis FODA, proporciona una buena perspectiva para saber si la posi-
cién de negocios de una empresa es firme o endeble”. (Thompson Arthur, Stric-
kland Jr. A. J.: 2004, 119).



Maestria en Administracion de Empresas - Cra. Maria Gabriela Altuna 69 _

4.4.2.1. Fortalezas

“Una Fortaleza es algo en lo cual es competente una compaiiia, o bien, una
caracteristica que le proporciona una competitividad mejorada”. (Thompson
Arthur, Strickland Jr. A. J.: 2004, 119)

» Titularidad de terreno sin explotar en una zona estratégica, que
posee amplias posibilidades de expansion y crecimiento, a cinco
cuadras de la plaza principal de la ciudad.

» Reconocimiento de la Marca como Arenera: En los origenes de la
constituciéon de la empresa, Antolin Fernandez comenzé a extraer
arena del rio Parana, por esa razon el piblico localista la reconoce
como empresa areneray lograinstalarse sunombre entoda la region.
» Ventajas de costos: La organizacion cuenta con ventajas en sus
costos fundamentalmente en materias primas que son comunes a
toda las obras tales como: hormigén, arena, cemento y canto rodado.
Ello sucede al operar estratégicamente con las otras empresas del
mismo grupo, logrando una sinergia importante porque coloca a las
mismas también como proveedoras de sus obras retroalimentan-
dose en sus beneficios.

» Excelente reputacién entre sus clientes externos e internos: La
organizacion es conocida en el medio por su fuerte compromiso con
sus proveedores, empleados, organismos bancarios y reparticiones
pablicas. La politica de la empresa siempre ha mantenido la misma
linea en términos de plazo de pago y cumplimientos fiscales.

» Habilidades comprobadas para mejorar los procesos de produc-
cion: La trayectoria de Antolin Fernandez la coloca a la misma en
una ventaja en relacién a sus competidores nuevos y potenciales,
debido a la experiencia en el rubro, que ha llevado a la realizacién
de muchas y variadas obras de distinta envergadura, aplicandose
en todo momento ingenierias nuevas, buscando la calidad en el pro-
ducto final y la optimizacién en el empleo de los recursos, gracias a
su vasta experiencia y a la calidad de su plantel técnico y directivo,
manifestandose en menores costos por experiencia.

» Control de gestion externo: Periédicamente un estudio contable
externo analiza los rendimientos que arroja cada obra en particular
posibilitando la toma de decisiones pertinentes para corregir los des-
vios, apoyandose en centros de costos por obras, que reciben toda
la informacién que arroja un sistema integrado de gestion, nutrido
por la labor tanto de la administracion como del area técnica, lo que
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Cuadro Resumen FODA

Areas de Analisis
1) Recursos

Fisicos

2) Recursos
Econdmicos
y Financieros

3) Performance
Comercial

4) Rentabilidad

5) Productividad

6) Recursos
Humanos

7) Legales

Fortalezas

*Terreno en Zona
Estratégica a pocas
cuadras del centro

* Excelente reputacion
entre clientes externos
e internos

* Reconocimiento
de la marca

*Ventaja de costos
en materia prima

* Habilidades en
mejoras de procesos
de produccién

* Control de gestion
interno

Debilidades

* Falta de asistencia
financiera en el
mediano - largo plazo

* Lineas de productos
limitadas

*Incumplimientos con-
tractuales en términos

de entrega de obras

* Concentracion de
tareas en pocas
personas

Oportunidades

* Buena Localizacion
del proyecto

* Preferencia de
inversion en bienes
inmuebles

* Potenciales clientes
con alto grado
de cobrabilidad

* Crecimiento
de lademanda
de viviendas en torres

Amenazas

* Falta de linea
de créditos
hipotecarias

* Localizacion
no atractiva
para invertir

* Contexto
inflacionario alto

* Proyectos de
edificacién de dptos
a precios mas bajos

* Posibilidad de cambios
legislativos municiples
para construccion

en torres
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posibilita la toma de decisiones en el corto plazo.
4.4.2.2. Debilidades

“Una debilidad es una carencia de la compafiia, algtin bajo desempeio
(en comparacién con otras) o una condicién que la coloca en desventaja”.
(Thompson A., Strickland Jr. A. J.: 2004, 121).

Dentro de las principales Debilidades encontradas y que podrian
afectar directamente el desarrollo correcto de la estrategia a adoptar
para este proyecto, podemos mencionar lo siguiente:

» Incumplimiento contractual en términos de plazos de entrega al
cliente: Los plazos de contratos de obras dependen del tipo de obra
de que se trate, la duracién de la misma esta establecida dentro de
los pliegos de obras, pero su efectiva entrega (documentada a través
de un acta de recepcién definitiva), a veces es de un tiempo muy
superior al establecido.

» Concentracién de muchas tareas de impacto critico en pocas per-
sonas: Antolin Fernandez es una empresa pequefia que posee un
plantel capacitado para hacer frente a mdaltiples funciones, el per-
sonal de mayor jerarquia frecuentemente, se ve envuelto en la toma
de decisiones y ejecucién de tareas miltiples que merman el tiempo
que se requiere para la proyeccion y planeamiento de decisiones de
largo plazo, asi como también la concentracion de responsabilidades
y tareas en pocas personas, dificulta el control de gestiony da lugara
una gestion de recursos moderadamente optima.

» Limitada asistencia financiera a mediano - largo plazo: la empresa
debera procurar su financiamiento a mediano y largo plazo. En una
etapa inicial debera proveer todos los recursos financieros necesa-
rios para el arranque de obra, hasta que se comiencen a generar los
ingresos por ventas de las unidades.






apitulo 5

de Marketing
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5.1. Formulacion de la Estrategia

Se propone implementar una estrategia de Diversificacion Relacionada
ya que se dirigira a un nuevo mercado, consumo final, con un nuevo
producto, edificios de viviendas residenciales. Se relacionara por los
sistemas de produccién, cadena de valor, proveedores, etc.

“Con el fin de crear valor para los accionistas, una compafiia que decide diver-
sificarse debe incursionar en negocios que se desempefien mejor bajo una
gerencia comin de lo que podrian hacerlo como empresas independientes”.
(Thompson Arthur, Strickland Jr. A. J.: 2004, 296).

La empresa se encuentra en un 6ptimo momento para comenzar a
incursionar en este proyecto ya que cuenta con recursos estratégicos
para hacerlo, sus directivos tienen la intencion y la conviccién de llevar
adelante el proyecto de construccién de torres para viviendas; sabiendo
que su destino sera la comercializaciéon en un mercado distinto al que
esta habituado a operar, con todo el riesgo que ello implica.

Los riesgos de llevar adelante una estrategia de diversificacion rela-
cionada se pueden traducir en:

1. Eltiempoy los costos asociados que le implicara a la direccion de
la empresa lograr que los beneficios de la relacion se materialicen,
compartiéndose o transfiriéndose entre las unidades de negocios.
2. Ladificultad de los gerentes de cada una unidad de negocios para
compartir los recursos con otras unidades o para adaptarse a las
nuevas politicas de la empresa, especialmente cuando los esquemas
de retribucién e incentivos y recompensas dependan fundamental-
mente del rendimiento de su unidad.

En este sentido la alta direccién de la empresa debera estar atenta
a estos posibles inconvenientes creando los mecanismos adecuados
para neutralizar estos riesgos.

5.2. Objetivos estratégicos del marketing

De acuerdo a la estrategia de diversificacion relacionada, que se apli-
card através de la creacion de una unidad de negocios nueva, destinada
a operar en el mercado de obras privadas, habiendo identificado pre-
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viamente las fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas para
este nuevo proyecto, nos encontramos en condiciones de plantear los
objetivos que se pretenden alcanzar, los mismos son:

1. Construir el edificio proyectado, en los tiempos previstos (24
meses) y colocar las unidades habitacionales en su totalidad, de
manera coincidente con el tiempo de ejecucion de la obra.

2. Posicionar a la empresa Antolin Fernandez dentro del mercado de
la construccion de torres para viviendas

3. Alcanzar objetivos de rentabilidad anual promedio del 7.5%

4. Liderar el mercado en la construccion y comercializacion de edifi-
cios en torres, en el plazo de cinco afos.

Para la consecucion de estos objetivos Antolin Fernandez debera
ofrecer un valor superior o diferente al de la competencia, que satisfaga
mejor a igual costo que sus competidores directos, las necesidades de
los potenciales clientes.

Para ello debera dirigir todas las acciones necesarias para que los
interesados en la adquisicion de departamentos, perciban en las uni-
dades ofrecidas por la empresa un valor superior, a través del cual el
comprador obtendria una mayor utilidad y satisfaccion en vez de la que
le pueda ofrecer la competencia.

5.3. Mercado Objetivo

“La segmentacion es de gran utilidad para desarrollar el plan de marketing.
Permitird disefiar una estrategia para visualizar aquellos clientes potenciales,
que identificando las fortalezas y debilidades de la empresa, la organizaciéon
puede satisfacer rentablemente.” (Alonso, Jorge A. 2007, p 122).

El grupo objetivo de Antolin Fernandez SA esta formado por hom-
bres y mujeres que residen en la ciudad de Parana, provincia de Entre
Rios, cuyas edades estan comprendidas desde los 21 a 65 afos y nivel
socioeconémico medio alto y medio (ABC1, C2Y C3).

5.3.1. Analisis de la Demanda

En este proyecto se debe analizar la demanda a la cual se enfrentara la
empresa, es decir aquellos inversores que compran una rentabilidad
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futuray pretenden resguardarse en activos inmuebles.
5.3.1.1. Perfil del inversor

Hay inversores que buscan obtener rentabilidad por la diferencia entre
el costo y el precio de venta del emprendimiento mientras que otros
buscan emprendimientos con capacidad de generar una renta a la vez
de aumentar su patrimonio. Otros apuntan a las llamadas inversiones
de revalorizacion o especulativas en las que se genera valor mediante
la venta de inmuebles del mercado.

A los potenciales inversores les interesa conocer la capacidad de
emprendimientos para generar los ingresos supuestos, la razonabilidad
de los costos proyectados y del precio de venta asumido, el respaldo
del negocio para absorber imprevistos, el nivel de riesgo dado por el
comportamiento del flujo de fondos ante cambios en las principales
variables, consistencia del estudio de factibilidad y la razonabilidad del
disefio fisico y ubicaciéon del emprendimiento para el segmento selec-
cionado.

El bien inmobiliario tiene la capacidad de generar renta, la cual en
muchos casos se obtiene con un simple y minimo esfuerzo de alquiler.
En este sentido del trabajo de campo realizado surge que la mayoria de
las personas encuestadas y entrevistadas sostiene que la inversion en
departamentos es una muy buena opcién en los tiempos de hoy por su
capacidad de generacion de rentay su rapida adecuacion de los valores
de mercado. De las entrevistas realizadas se desprende que la opcién
para adquirir un departamento en la zona en la cual se emplaza nuestro
proyecto, ofreceria una muy buena eleccion debido a su ubicacion,
potencial de desarrollo de la zona y cercania al centro de la ciudad,
entre otros.

5.4. Posicionamiento

“Los autores Al Ries y Jack Trout califican al posicionamiento como el lugar o
imagen que ocupa una marca, una empresa, un pais, una persona, un objeto,
o cualquier otro producto en la mente de los consumidores o usuarios. El tér-
mino posicionamiento se vincula con la idea de “poner en un lugar”. Para los
mencionados autores, ese lugar es la cabeza de los clientes” (Alonso, Jorge A.
2007,p 123).
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La organizacion pretende posicionarse como la mejor opcién para
personas de clase media y media alta que deseen adquirir una unidad
residencial con destino a inversion ofreciendo una inigualable relacién
entre calidad superior y precios acordes a los de la competencia, des-
tacandose como empresa constructora de edificios residenciales diri-
gida a un pabico inversor que desee optimizar sus beneficios en bienes
raices.

El posicionamiento deseado encuentra su origen en la fuerte imagen
de marca que posee Antolin Fernandez SA a través de la experiencia y
personal idoneo para llevar adelante un proyecto de tal envergadura,
dedicado durante 35 afios a la construccion ofreciendo al mercado una
marca que es garantia en el “saber hacer de obras.”

5.5. Plan de Accion: Mix de Marketing

Para minimizar los riesgos comerciales que atentan contra la renta-
bilidad de un proyecto, es necesario que la empresa que llevara ade-
lante el emprendimiento conozca de antemano los ciclos inmobiliarios.
En funcién de ello se deberan analizar muy bien las caracteristicas del
producto inmobiliario para que satisfaga las necesidades del segmento
al cual se apunta.

Los elementos que conforman este plan, incluyen una oferta de
departamentos a estrenar, definidas previamente en funcion del mer-
cado en el cual se pretende incursionar.

De acuerdo alaclasificacion propuesta por Porter se llevara adelante
una estrategia de diversificacion de acuerdo a la ventaja competitiva
con la que cuenta este proyecto, plasmada en la vasta experiencia que
posee la empresa en obras de envergadura y el amplio conocimiento en
el ambito de la construccion. Se ofrecera calidad, tecnologia para ace-
lerar los procesos constructivos y mejores servicios de los que ofrece la
competencia, entre otros.

Laincursion de la empresa en este nuevo emprendimiento obliga a la
misma a plantear una estrategia “retadora” que intentara incrementar
su participaciéon de mercado mediante estrategias agresivas en relacion
a los actuales competidores, observando que hasta el momento no se
visualiza ningln competidor lider en el rubro.

En funcién de la estrategia adoptada se debe definir la mezcla comer-
cial mas apropiada para este nuevo emprendimiento empresarial.
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» Producto: calidad, disefo, tamano, tipologia, nivel de servicios
(amenities), caracteristicas constructivas, tecnologia constructiva,
ubicacién, etc.

» Precio: Se fijaran precios adecuados estratégicamente para
vender mas rapido, ofreciendo un plus para diferenciarse respeto de
la competencia. En todo el proceso se tendra en cuenta los precios
de la competencia y las posibilidades de demanda, como factor de
equilibrio esencial al momento de fijacién de precios.

» Venta: propia, inmobiliarias reconocidas, financiacién al com-
prador, Fideicomiso al costo, etc.

» Promocion: Publicidad, folletos, cartel de obra, unidad modelo,
maquetas, imagenes 3D, etc.

5.5.1. Estrategia de Producto

El producto respondera a una muy buena calidad y servicio, como
estrategia diferenciadora en relacién a la competencia.

La construccion de la Torre, se realizara en funcion de las preferen-
cias manifestadas por los encuestados y personas entrevistadas, des-
tacandose en el trabajo de campo la seguridad, confort, ambientes
amplios, ascensores, disefio innovador, cocheras cubiertas, comple-
mentos, cercania a los centros comerciales, facil accesibilidad desde
cualquier punto de la ciudad, entre otros.

La conformacién arquitectonica de este edificio nace de responder
las premisas planteadas en el proyecto inicial y la bdsqueda de racio-
nalidad en las formas, en funcién y en los materiales a utilizar, para que
las mismas se manifiesten morfolégicamente y nos den una respuesta
que identifique al edificio.

Elbloque edilicio se desarrolla en planta baja con un subsueloy ocho
pisos superiores, en una superficie total de 2.652,95 m2.

Las unidades disponen de una mayor superficie propia en relacion al
mercado inmobiliario, privilegiando las vistas a los distintos puntos de
la ciudad a través de su amplia terraza y balcones.

El subsuelo se disefa a partir de un desnivel de la vereda en Av Ejér-
cito, posibilitando el ingreso a las cocheras (total 8, una para dos autos)
con servicio de ascensory escalera.

En planta baja por la ochava, tenemos el ingreso principal que des-
emboca en un hall de generosas dimensiones que nos conduce a la zona
de servicios verticales y que a la vez nos brinda un espacio de estar, si
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es que tenemos que esperar o atender algin visitante sin la necesidad
de que el mismo ingrese o deba subir a los departamentos.

También en este nivel se desarrollan cocheras (total cinco) con el
ingreso por calle ltuzaingé.

En el primer pisoy los seis superiores, se desarrollaran un monoam-
biente y cuatro departamentos por piso, dos de un dormitorio y dos de
dos dormitorios, en el séptimo y octavo solamente tres departamentos
por piso, uno de un dormitorio y dos de dos dormitorios.

Formalmente se busca consolidar la linea municipal, en toda su
altura, en concordancia con los edificios existentes en el sector que no
poseen basamento, logrando se pueda percibir y contemplar la tota-
lidad del edificio desde varios puntos de su alrededor.

La imagen general del edificio surge de plasmar su destino y que el
mismo se vea reflejado en una resultante de volimenes verticales, con-
trarrestados con cintas horizontales generadas por balcones lo que pro-
duce la armoniay el equilibrio en simismo y con el entorno.

Elobjetivo que se busca es el de proponer alternativas para brindar un
estilo de vivir en departamentos con espacios abiertos propios, donde
se sintetice lavida delbarrio con la cercania de los centros comerciales,
educacionales, deportivos, culturales y de salud: creando un entorno
calidoy seguro de sus habitantes, potenciado por los beneficios de una
construccion moderna.

“La oferta del producto en marketing industrial pone un mayor énfasis en los
servicios complementarios, tanto antes como después de la venta. Estos servi-
cios se refieren a las especificaciones del producto, instalacion, aplicaciones,
control de calidad, diseiio a medida, entrega, financiacion y servicio técnico.”
(Santesmases M., Sanchez F. de Dusso, Kosiak G. de Gesualdo 2000, p851)

Se ha establecido el siguiente disefio del producto a los efectos de
diferenciarnos de la competencia:

Excelente disefio

» Fachada con predominio de piedra, revoque exterior color
» Carpinteria exterior de amplios ventanales de aluminio

» Ambientes ampliosy luminosos

» Ascensores de (ltima generacion.

Terminaciones de muy buena calidad
» Pisos de porcellanatos
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» Paredes interiores de ladrillo hueco 8:18:33.
» Interiores de Placard
» Griferias, accesorios de bano y herrajes de alta calidad.

Servicios

» Lavadero en terrazay tendederos

» Cocheras en subsuelo con ascensory escalera interna
» Conexion para instalacién de aire acondicionado
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5.5.1.1. ldentificacién del Producto

La identificacién del producto es una diferenciacion formal, la marca es
el modo principal de identificar un producto y diferenciarlo.

Conjuntamente con la re-adecuacion de la estructura organizativa de
Antolin Fernandez SA, se propone el cambio de imagen de marca de la
empresa.

Disenar la nueva imagen Institucional, acorde al perfil tanto de la
Empresa como de sus directivos (austera, sélida, actualy con el valor de
su propia historia) y aplicarla luego en los elementos de uso de mayor
interaccion con las personas (vehiculos, carteles de obra, identificacion
en la empresa, otros) significara para nuestro mercado una novedad y
la novedad siempre se destaca, pero si esta estratégicamente aplicada,
y fundada en virtudes reales, no solo se destaca, sino que se instala
potente y permanentemente en el conocimiento de la gente.

Atales efectos se procedera ala aplicacion de un Isologotipo o Marca
de Empresa, en todas sus alternativas, de forma tal que se procure una
imagen homogénea, que tenga como objetivo una excelente visual,
al tiempo que resulte sélida y efectiva en todas sus expresiones, sin
importar el medio sobre el cual se exponga.

5.5.1.2. Implementacién de la Imagen de Marca

La propuesta de disefio para el desarrollo de un nuevo Isologotipo que
identifique a Antolin Fernandez se organizara en tres médulos de desa-
rrollo:

» Madulo l: Disefio de Isologotipo y Normativa de Aplicacion
Esta etapa se centra en generar un elemento que identifique a la
Empresa pero que también permita la integracion de todos los ele-
mentos, equipos, vehiculos y estructuras que pertenezcan a la
misma.
» Médulo ll: Aplicacion en elementos de uso
Desarrollo de elementos de uso frecuente:
- Papeleria Institucional: Hojas, sobres, tarjetas, carpeta de pre-
supuestos y otros.
- Papeleria Comercial: Factura, recibo, remito, presupuesto, otros
sugeridos por el cliente. Banners (membretes) y firmas digitales
para correo electrénico.
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Logotipo Actual

\
Opciones de nuevos P l"-\ . IIIE\

Antolin Fernandez

Logotipos a imple-

mentar Antolin Fernandez

Ny ~
/IIIE\ it l’|=d\
i . Antolin Fernandez S. A.
Antolin Fernandez S. A.

» Médulo lll: Aplicacion en equipamiento
- Vehiculos de la Empresa (Unidades de traslado y de gran porte).
- Carteleria de Obra (de ejecucion de obra y seiializacién de pre-
vencion y seguridad de obra). Identificacion externa y sefaliza-
cién primaria interna de Sede Central en la ciudad de Parana.

5.5.1.3. Definicion del Logotipo

Es la representacion visual de la empresa, que une laaccion del nombre,
su forma visualy su normativa de aplicacion lo cual, sumado a la paleta
de colores y los tipos tipograficos que se seleccionen como propios,
construiran la nueva imagen corporativa de la misma. Para su represen-
tacién se trabajara sobre una figura geométrica en perspectiva (cons-
truccion), con lineas verticales en su cara izquierda (letra A) y lineas
horizontales en su cara derecha (letra F). La tipologia de catalogo se
basara en simplificar la lectura ante un rétulo de empresa de gran lon-
gitud como el que nos ocupa.

Las lineas de horizonte fijan la figura del Isotipo en un piso visualy la
relacionan al logotipo, alcanzando la longitud del mismo.
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a) Rétulo (calcomania)
Unidad N°

ll‘\‘ de fondo transparente
O O O / _\ i ifi i
Antolin Fernandez S. A. identificador de vehiculos.

Avda. Estrada 1.748 |
3.100 | Paran | Entre Rios | Argentina

antolinfer@arnet.com.ar

Opciones de nuevos
Logotipos a imple-
mentar

5.5.2. Estrategia de Precio

El precio sera fijado en funcién del mercado, del estudio del contexto y
de los precios fijados por la competencia sin descuidar los costos que
arroje el proyecto.

La calidad del producto y el servicio ofrecido son determinantes del
precio. El sistema de precios sera el de precio “administrado” en fun-
cion del cual la empresa fijara el precio para su producto o una seria de
precios y el cliente pagara el precio especificado, con o sin descuentos
de acuerdo a lo convenido.

El precio se calcula en funcién de la etapa del ciclo de vida del
emprendimiento. Existen cuatro etapas bien diferenciadas:

» Lanzamiento
Preventa al pozo
Construccion
Entregay posesion

v

v

v

El precio crece de una etapa a otra porque van disminuyendo los
riesgos.
Otros factores intrinsecos del edificio que influyen sobre el precio
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son la altura, las vistas y la ubicacion en el frente o el contrafrente.

Por las condiciones de mercado las alternativas ofrecidas seran pago
al contado y financiamiento hasta en 24 cuotas con entrega pautada. Si
la compra se realiza durante la preventa, el comprador debera abonar el
20 % al boleto, y el saldo en la cantidad de cuotas que desee teniendo
como maximo 23 meses para su total cancelacion y posterior escritura-
cién de las unidades funcionales.

Definido el segmento target y el producto mas adecuado para satis-
facer sus necesidades, el departamento comercial debe definir el precio
de venta.

Se debera tener en cuenta que si el precio de venta fijado es menor
que el que esta dispuesto a pagar el mercado, es probable que se
vendan todas las unidades antes de finalizar el emprendimiento pero
sin maximizar la rentabilidad. Para evitar esto, una alternativa podria
ser comparar nuestro precio con el precio promedio de la zona y con el
del mejor emprendimiento alternativo al nuestro o de productos susti-
tutos (por ejemplo, el producto sustituto de una casa en el mismo barrio
o un daplex).

5.5.3. Modalidad de Venta

Para este nuevo proyecto la empresa debera considerar una estrategia
de ventas que incluya la formulacién y ejecuciéon de un conjunto de
decisiones basicas referidas a configurary poner en practica el funcio-
namiento de un sistema de venta adecuado al producto que se desea
comercializar.

Dentro de la estrategia de ventas es importante planificar qué uni-
dades salenalaventaen cada etapadelciclo delemprendimiento. Como
dijimos precedentemente los precios se van incrementando a medida
que se superan etapas riesgosas. Lo importante es no dejar para el final
las unidades mas dificiles de vender y encima a precios elevados.

La venta inmobiliaria es una de las gestiones mas complejas para
quien se desempeiia en el campo de la comercializacion de bienes
durables. Concurren en ellay en forma simultanea dos factores: el tan-
gible por ser el inmueble un producto o material visible y palpable y
el intangible por integrar el imaginario y la expectativa tanto del com-
prador (en este caso elinversor) como el que se propone vender (en este
caso la empresa).

Una alternativa comin en el sector de este tipo de emprendimientos
es a través de inmobiliarias, en un principio con acuerdo de exclusi-
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vidad de venta para una sola de ellas.

Su eleccion seria estratégica porque el proyecto requiere que se
comercialice a través de una empresa seria, s6lida y que brinde al
potencial comprador una imagen de responsabilidad y garantia legal al
momento de cerrar la operacién de compra.

La direccion de la empresa considera que la comercializacion de las
unidades a través de la inmobiliaria es la mejor opcién de arranque
para este proyecto, de acuerdo a lo conversado en las entrevistas rea-
lizadas, los directivos expresaron que las mismas cuentan con toda la
informacion necesaria debido a su experiencia en el medio para efecti-
vizar la venta de las unidades ofrecidas.

La inmobiliaria que tendra a cargo la venta de los departamentos
debera conocer el lenguaje adecuado para comunicarse con los poten-
ciales inversores, resultando fundamental para ello conocer los motivos
que los llevan a invertir en ladrillos y los principales indicadores en que
se basan para tomar la decisién de inversién.

La venta de las unidades residenciales para inversion, tendra que
requerir del esfuerzo de vendedores especializados en el rubro, debido
aque es unade las gestiones mas complejas para quién debe desempe-
fiarse en el campo de la comercializacion de bienes durables.

5.5.4. Estrategia de Comunicacion

El mensaje comunicacional que se pretenda emplear debera resaltar las
bondades y beneficios actuales y futuros de invertir en departamentos
de “Torre de Ituzaing6” enfatizando no sélo en las caracteristicas pro-
pias del edificio sinotambién en eldinamismoy crecimiento imperante
de la zona.

El empleo de las herramientas de comunicacién (ventas personales,
publicidad, promocién de ventas y relaciones plblicas) debera posibi-
litar el logro del objetivo maximo que se pretende alcanzar: la opci6n
por nuestro producto al momento de la decisién de compra.

La necesidad de adecuarse a la complejidad del mercado y procurar
que el mensaje llegue con la mayor eficacia posible implicara la apli-
cacion de una correcta combinacién de las herramientas comunicacio-
nales en cuestion.

El emprendimiento plantea realizar la venta a través de una inmo-
biliaria en exclusividad, a la cual se le suministrara todo el soporte
grafico y comunicacional que Antolin Fernandez SA desee transmitir a
sus potenciales inversores, tales como banners, folleteria, logotipo de
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marca, maqueta de diseno a escala, imagenes en 3D, etc.

La campafa publicitaria requerira la publicacién en medios graficos
mediante notas en los suplementos inmobiliarios de los diarios “El
Diario” de Paranay “Diario Uno”, avisos de diferentes tamanos segin la
semana (sabados y domingos) vy folletos. Para promocionar el empren-
dimiento se instalaran también carteles en via pablica.

Los medios habituales mas utilizados para este tipo de emprendi-
miento seran:

» Avisos en los diarios: es el mas tradicional de los medios, utili-
zados por la gran mayoria de las inmobiliarias y el mas requerido
por quienes acuden a la inmobiliaria para ofrecer los inmuebles en
venta, por lo tanto es una inversion casi obligatoria y de alto costo.
Sera muy importante el tamafo del aviso y la redaccién de su texto.

» Importante cartel de obra: en donde se visualizan las principales
caracteristicas del proyecto y un plano de la unidad funcional. El
cartel es un vendedor silencioso que al mismo tiempo que anuncia
el inmueble que ofrece, es un forjador de la imagen institucional. Se
debera tener especial cuidado en su diagramacién, los colores que
se utilizaran, la reproduccién del iso-logotipo de la empresa, su for-
mato, tamafno y fundamentalmente el mensaje que se quiera comu-
nicary la tipografia a utilizar.

» Anuncios en la pdgina Web: posibilita una manera distinta de
hacer publicidad, manteniendo las caracteristicas de un medio
audiovisual que incluye imagen, sonido y efectos visuales, ademas
del mensaje textual y la posibilidad de que el usuario interactie
convenientemente. La herramienta mas joven junto a los renders es
Internety dentro de éste los websites.

El marketing inmobiliario se convirtié en un elemento basico para
la comunicacion de los nuevos proyectos del negocio de bienes raices,
donde nombre, logo y puesta en escena son elementos fundamentales
para diferenciarse y ganar clientes en cada proyecto. La inversion de
dinero en técnicas de marketing debera asegurar el éxito representado
en un retorno del dinero por las ventas realizadas de los departamentos
ofrecidos.

El emprendimiento Torre de Ituzaingé se enmarcara dentro de estra-
tegias comunicacionales desarrolladas paso a paso. A continuacién se
mencionan alguna de ellas:
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Detalle interiores termi-
nados disefiados para
folletos y avisos publi-
citarios en pdginas de
internet.

» Creacion de nombrey logo

» Disefio de folleteria

Desarrollo de renders

» Presencia en medios de comunicacién

v

El proyecto comenzara con la instalacién de la marca como “ANTOLIN
FERNANDEZ SA” y el logo propuesto al disefiar el producto teniendo
como objetivo la necesidad de diferenciarse del resto de los emprendi-
mientos existentes en el mercado.

El nombre de un proyecto es de gran importancia para su marketing.
Busca diferenciar un producto de otro y actualmente con la cantidad de
proyectos que hay en la ciudad de Parand, es necesario tener uno que
se diferencie del resto.
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Debera impactar fuertemente en quien lo lee, debe ser de facil recor-
dacion y pronunciacién y si es posible tener alguna relacion con el pro-
yecto o su ubicacién. El emprendimiento llevara el nombre de “Torre
de ltuzaing6” porque se encuentra ubicado sobre la calle del mismo
nombre.

El mensaje que se pretende brindar es ofrecer departamentos de
calidad, confortantes, amplios, luminososy modernos, situados a pocas
cuadras del centro, de facil acceso con espacios verdes de recreaciény
cocheras cubiertas. Todo ello con la garantia de una empresa construc-
tora que avala afios de trayectoria en el rubro de construccién, con una
fuerte presencia a nivel local y amplio dominio en el rubro.

El segundo paso sera la confeccion de un folleto impactante e infor-
mativo que contenga datos del proyecto. Este no debera sobre-informar,



si no incorporar lo mas relevante para que capte la atencidon del intere-
sadoy genere un acercamiento en busca de mas informacién. Si toda la
informacion es presentada en el folleto el interesado no tendra la nece-
sidad de ir a la inmobiliaria y se perdera un contacto entre el vendedor
y el futuro cliente.

El tercer paso sera el disefio de renders, que es una representacion
grafica del proyecto una vez concluido, basandose en interpretaciones
de planos arquitecténicos. Es una nueva herramienta que capté a todos
los mercados del mundoy es muy utilizada en el marketing inmobiliario.
Los renders son ubicados en los folletos, websites y vallados de las
obras en otros.

Los procesos de venta de las obras también cambiaron y ya no se
vende (nicamente con un cartel. Desde el primer dia se debe realizar un
vallado en la obra que sera aprovechado para comunicar al pablico lo
que esta pasando detras de esa pared.

Normalmente se realiza una comunicacién en la valla en la que apa-
recen uno o mas renders, la marca, el logo del proyecto, el nombre de
la empresa constructora, de los arquitectos y comercializadores, entre
otros. Es un trabajo que requiere del conocimiento de disefiadores
para que el vallado luzca armonioso, impactante y capte la atencién del
pablico que pasa por delante.

La idea es sumar imagen + empresa donde se diferenciara:

» Elplaneamiento
» El proyecto
» El proyecto de imagen

En los proyectos de imagen se trabaja en equipo con los disefiadores
de las marcas. Se usan muchas graficas y gigantografias para que en
el punto de venta que sera en un principio la inmobiliaria escogida, se
pueda reconocer el proyecto de manera inmediata.

El proyecto debe tener la impronta de la marca. Lo importante es que
a través del marketing se venda y se comunique, y lo mismo se logre a
través del punto de venta.

Cada proyecto nuevo, casi sin margen de error, presenta un website
en el cualacerca lainformacion a todo aquel que pueda estar interesado
en la propiedad. Suelen contener renders, vistas, planos, informacion
sobre la estructura y los involucrados en el proyecto entre otras cosas.

Internet facilité el trabajo de las inmobiliarias, porque pueden
publicar sus propiedades, asi como el de los potenciales clientes que
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desde sus hogares pueden encontrar lo que buscan.

El marketing directo, por su parte, es una herramienta (til siempre
que las inmobiliarias hayan creado a lo largo del tiempo una base de
datos muy amplia. Esta base se conforma de los clientes habitualesy de
aquellas personas que se comunicaron en diferentes oportunidades via
telefénica, mail o a través del website en busca de propiedades.
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Una buena planeacién del proyecto determinara qué se debe hacer,
como se hara, con qué recursos, en qué tiempo y cuanto costara.
Tomarse el tiempo para realizar una adecuada planeacion inicial, que
muestre las tareas y cdmo se llevaran a cabo para cumplir con el plazoy
el presupuesto, es vital para el éxito de un proyecto. Una vez que se ha
establecido un plan se tiene que implementar y controlar.

La falta de adecuados niveles de programacioén y control lleva a
grandes improvisaciones en la etapa de obra, desequilibrada asigna-
cién de recursos, mano de obra ociosa, falta de coordinacion entre los
distintos actores y erratica toma de decisiones sobre la marcha con un
alto grado de improvisacién.

La empresa es quién construira el proyecto y lo vendera, por lo que
ademas de ver aspectos constructivos, debera contar con un servicio
de promocion y ventas de los departamentos ofertados y un encuadre
juridico adecuado

Las unidades se comenzaran a ofertar a partir de que se formay firma
ante escribano pablico el contrato que operara bajo la forma juridica
adoptada. Antolin Fernandez SA tiene una ventaja inicial al ser duefio e
inversor en la misma persona juridica, sélo resta tener el proyecto dise-
fiado completamente por un arquitecto y aprobado o visado por el area
de catastro de la provincia. Una vez cumplimentado lo reglamentario
(proyecto, mensuray escritura del terreno, etc.) se formalizaray se dara
comienzo a la preventa. No siendo necesario que comience la construc-
cién para poder comenzar el proceso de la venta.

Cuando se empieza a comercializar, el precio de los departamentos
sera muy cercano a su costo. A medida que se van concluyendo las
diferentes etapas del proyecto, el valor del mismo ira en aumento. Las
etapas varian segin el proyecto, pero mas o menos son 6 como minimo
(lanzamiento del fideicomiso u otra forma juridica a adoptar, estructura,
cerramientos, instalaciones, techado, acabados interiores y exteriores)

En términos constructivos se subcontratara el montaje eléctricoy el
de red cloacal. También carpinteriay estructuras metalicas de aberturas
y techos, prestaciones que habitualmente terceriza a través de subcon-
tratos cuando realiza las distintas obras civiles.

Antolin Fernandez a través de su area técnica dispondra la calidad
de los materiales, conocedora de la operatoria de sus proveedores
mas habituales, generalmente la elecciéon de los mismos no requiere
demasiados analisis; ofreciendo éstos los materiales mas confiables
a los precios mas accesibles de mercado. Habitualmente los pedidos
de materiales se realizan con 15 dias de anticipacién y son las mismas



empresas las encargadas de llevar los insumos hasta el proyecto mismo.

Para llevar adelante la construccién de este edificio sera necesario
desarrollar una serie de pasos y cumplir con ciertos requisitos. Se men-
cionan a continuacién los mas destacados:

» En el terreno elegido se tiene en cuenta la ubicacién (desde el
punto de vista del ejido municipal), las vias de acceso, topografia,
suelo, condiciones generales para el proyecto, resistencias y fallas
geolédgicas, clima, temperaturas, humedad y vientos, zonificacion
la cual define espacialmente los distintos usos del suelo y accesibi-
lidad de transporte.

» Se debera establecer de qué manera se obtendran los recursos
econdmicos necesarios para desarrollar el proyecto. Esto puede ser
con financiamiento propio, bancario o de terceros, en las diferentes
etapas del proyecto.

» Se deben definir las metas del proyecto, las cuales se refierenala
finalidad que el cliente desea para el proyecto. Dichas metas pueden
ser para su venta, para renta o para uso propio.

» Después de contar con los elementos descriptos anteriormente,
es posible desarrollar un programa de disefio que brinde solu-
ciones mas favorables al cliente. Dicho programa debera considerar
las siguientes caracteristicas: espacio requerido, circulaciones y
ambientaciones.

» Se solicita a la municipalidad la aprobacion de los planos, pre-
sentando la documental necesaria de acuerdo a lo establecido por la
Ordenanza Municipal Nro 4948 del Reglamento de Edificacion de la
ciudad de Parana.

» Conjuntamente se realizaran todas las gestiones para inscrip-
ciones, fiscalizaciones y habilitaciones en las oficina de catastro de
la provincia.

Las gestiones que se realizaran en este proyecto tendran los
siguientes alcances:

» Gestion Administrativa

Definir perfil de competencia de recursos humanos
Seleccionar equipos de trabajos

Asignar roles y responsabilidades

Seleccionar proveedores y subcontratistas

Definir modalidades de contratacion
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Contratar seguros

Elaborar informes de gestion

Establecer plan de comunicaciones
Medir y aprobar certificados

Gestionar relaciones y resolver conflictos

» Gestién Legal

Tramitar permisos, aprobaciones y habilitaciones
Elaboracion de documentos legales

Elaboracion de pliegos de condiciones para cada subcontrato
Tramitar servicios, derechos de conexion

Tramitar aprobacién y recepcion de los servicios

Definir estructuracion legal del emprendimiento

» Gestion Técnica

Interpretar y consensuar alcance con el cliente
Definir alcance del proyecto

Definir objetivos y metas del proyecto

Definir especificaciones técnicas para cada subcontrato
Establecer plazos de ejecucion

Establecer el presupuesto

Controlar desvios de tiempo y costos

Tomar decisiones preventivas y correctivas
Disefar plan de calidad

Identificar riesgos potenciales

Elaborar plan de contingencias

Elaborar plan de Higiene y Seguridad

» Gestion Comercial

Contratar estudio de mercado, si fuese necesario
Definir plan de ventas

Definir acciones de marketing

Lograr que el producto sea acorde a las necesidades del seg-
mento target

Establecer precio de venta y condiciones de pago
Seguir la comercializacién que efectia la inmobiliaria
Monitorear la evolucion de ventas

Gestionar créditos

Gestion de cobranzas

Gestion financiacion de compras con proveedores

» Gestion Econémica y Financiera

Realizar estudios de factibilidad
Dimensionamiento financiero que maximice apalancamiento



- Monitorear el flujo de caja del proyecto
» Gestién Social
- Elaborar plan de gestion ambiental
- Gestionar relaciones con la comunidad afectada

La satisfaccion del cliente debe ser una prioridad en el proyecto
encausado, aidn a costa de tener que sacrificar rentabilidad propia.

Esto es fundamental para la construccion de una adecuada imagen
de marca en el mercado, ya que la misma en los negocios de este rubro
es considerada como un certificado de solvencia, garantia y calidad.
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Llevar adelante este nuevo emprendimiento implicara reorganizar efi-
cientemente la estructura y funcionamiento interno de la empresa.
Esto es necesario porque constituye un punto débil en la conformacion
interna de la empresa el cual fue destacado en la etapa del diagnéstico.

Para saber aprovechar las oportunidades hay que ser capaces de leer
y decodificar las senales que brinda el mercado. Para ello se necesitan
recursos humanos debidamente motivados y altamente capacitados.

La profesionalizacion del equipo, la innovacién en tecnologia y el
acceso al financiamiento son inductores de la actuacion rentable en el
futuro. Cuanto mas rentable sea una empresa, mayores posibilidades
de acceso al financiamiento tendra.

Cobra cada vez mayor importancia el hecho de contar con un equipo
multidisciplinario adecuadamente capacitado y motivado. Los recursos
humanos altamente profesionalizados y alineados con los objetivos de
la empresa son parte importante del patrimonio de la misma ya que son
los actores clave a la hora de lograr proyectos exitosos.

Estratégicamente y en concordancia con los objetivos planteados, se
establecera un area nueva compuesta por ingenieros y arquitectos que
llevaran adelante la construccion de este edificio y futuras obras pri-
vadas. Este reordenamiento se vera plasmado en el nuevo organigrama,
describiéndose a continuacién cada puesto de trabajo.

7.1. Descripcion de puestos

Directorio: Tiene a su cargo la toma de decisiones mas importante de
la empresa, tales como los objetivos que se pretenden alcanzar. Men-
sualmente se planteany debaten los principales problemas que pueden
estar afectando a la empresa.

Gerente General: Es el encargado de coordinar y llevar adelante las
decisiones tomadas por el directorio. Decide y atiende las necesidades
de cada una de las empresas del grupo, supervisando el cumplimiento
de los objetivos delineados para cada empresa, elevando al directorio
las cuestiones a resolver planteadas por cada gerente en términos
estratégicos.

Gerente de Antolin Fernandez: Encargado de supervisar y dirigir el
cumplimiento de todas las decisiones tomadas por la Gerencia General.
Es quién tiene las funciones administrativas de planeacion, organiza-
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cion, direccion y control, quién toma las decisiones diarias y el que debe
asegurar la maximizacion de las utilidades de la empresa. Por ser una
empresa pequeia supervisa cada cierto tiempo los proyectos de cons-
truccion, con ayuda de los ingenieros y profesionales de cada obra en
marcha, elaborando la planeacién y el control del avance de obra. Es
el encargado de elaborar los presupuestos y programas, contratar per-
sonal competente, elaborar la programacion de los tiempos de cons-
truccion, realizar las juntas de revision, contratar asesores especificos
de los proyectos en marcha y quién interactia con los diversos comi-
tentes. El gerente a cargo de la empresa unifica los proyectos de cada
comitente y los ingenieros a cargo, es quién lleva el control financieroy
de calidad, quién fija objetivos y los evaliia en base a resultados, debe
definir las politicas a seguir para la optimizacion de los recursos y del
personal de la empresa.

Departamento General de Construcciones: para este nueva unidad
de negocios que comenzara a funcionar a partir de este nuevo proyecto,
se requiere reestructurar el organigrama de la empresa, en este sen-
tido sera necesario que este departamento funcione como coordinador
necesario para poder llevar adelante tanto las operaciones de ingenieria
civiles, como asi también las obras de edificacion y proyectos inmobilia-
rios futuros a construir.

Departamento Técnico: En este departamento se realizan las ope-
raciones de calculos de estructuras, analisis de licitaciones, calculos
de costos, variaciones de precios y factibilidades de los proyectos a
realizar. A su vez se definen las especificaciones técnicas para cada
subcontrato, se establecen los plazos de ejecucion de cada obra en par-
ticular, los presupuestos, el control de los desvios de costosy tiempos,
se toman las decisiones preventivas y correctivas, se identifican riesgos
potenciales de obras y de manera concomitante se disefian los planes
de calidad.

Ingenieros profesionales de obras Civiles: Son los encargados de
llevar adelante la construccién de la obra asignada, supervisando las
cuestiones técnicas y de estructuras en todas y cada una de las etapas
del proyectos, tienen a su cargo la medicién de cada certificado de obra
y la supervisiéon de los trabajos realizados tanto del personal propio de
la empresa como de los trabajos realizados por subcontratistas.
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Proyectos inmobiliariosy obras privadas: Esta area estara compuesta
por profesionales ingenieros y arquitectos que tendran a su cargo la
puesta en marcha de la construccién de este edificio, la supervision de
la obra, la logistica necesaria para llevar adelante esta construcciony la
realizacion de futuros negocios que pudieran surgir en adelante vincu-
lados con las obras privadas.

Estudio de obras de edificacion con destino inmobiliario y obras pri-
vadas: esta area tiene como finalidad la definicién de los alcances de
los proyectos inmobiliarios, la definicion de sus objetivos y metas, el
control de los desvios de tiempos y costos, el analisis, la interpretacion
y el consenso con los requerimientos de los clientes, la elaboracion de
un plan de ejecucién de puesta en marcha de las obras y la supervision
de cada negocio en marcha.

Estudio de obras civiles: el area de estudio de obras civiles preparay
lleva adelante todos los procesos licitatorios en lo que esté interesada,
estudios de pliegos, analisis de precios finales de oferta, analisis de los
precios de materiales, mano de obray costos indirectos a cada obra, pre-
para los requerimientos establecidos por cada organismo competente
(ejem: Registro Plblico de Constructores, Arquitectura de la Provincia,
IAPV, Ministerio de Obras y Ss Piblicos de Entre Rios, etc.,). Entre sus
funciones se encuentra controlar los grados de avance de cada curva de
obra y medir sus desvios, informando al gerente de Antolin Fernandez
su evolucion.

Asesoria en prevencion de riesgos, higieney seguridad: Esta tarea es
llevada a cabo por un ingeniero especialista en prevencién de riesgos,
higiene y seguridad. Tiene a su cargo la elaboracion del plan de preven-
cion y seguridad de cada obra que se inicia. Trabaja contemplando los
lineamientos y reglamentaciones que exige la ley, tendientes a reducir
y/o eliminar los accidentes de trabajo y enfermedades laborales en
beneficio de la salud de todos los trabajadores.

En elambito de la construccion existen actividades con Riesgos Espe-
cificos, que deben minimizarse con todas las correcciones posibles,
agotadas estas instancias se entregan a los trabajadores los elementos
de proteccion personales que ayudan a paliar la exposicién al agente al
que estan expuestos.

Contador Interno: elabora el presupuesto global de la empresa,
supervisa la elaboracion de los presupuestos de obray establece un sis-
tema adecuado de cobros y pagos necesarios para el funcionamiento de
la empresa. Se encarga de manejar las cuentas bancarias, controlar los
costos, disponer el pago de proveedores, suministros, salarios, honora-
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rios y trabajos de subcontratistas.

Administracion: en este sector se llevan adelante mdltiples tareas
relativas al area: facturaciones, cobros, pago de proveedoresy subcon-
tratistas, analisis financiero, proyecciones de fondos para cada obra,
reportes de gestion, seguimiento, solicitudes y bajas de pélizas de cau-
cion para cada obra. Es una de las areas mas criticas porque en ella se
concentra el caudal de todo el sistema de informacién de la empresa
que luego sera remitida a los mandos altos y medios para el correcto
seguimiento de las obras y la tomas de decisiones econémicas y finan-
ciera de la empresa.

Capataz de Obra: Trabaja en la obra, asignando las tareas a los tra-
bajadores y supervisando la calidad de los trabajos que realizan los
albaiiles. Es el encargado de llevar el control de los materiales y herra-
mientas y de elaborar los pedidos de materiales.

Jefe de paiiol: forma parte del personal permanente de la empresa,
es el encargado de recibir los materiales que llevan los proveedores y
quedan en depdsito como acopio o en resguardo antes de ser llevados
a obra. Dentro de sus tareas esta llevar el control de materiales, el
inventario de los mismos y su custodia para preservar la calidad de los
mismos y evitar las pérdidas o roturas de los mismos-

Gestion patrimonial Inmuebles y Obras privadas: tendré a su cargo
las gestiones legales de tramitar permisos, aprobaciones y habilita-
ciones, servicios, derechos de conexion, definir la estructura legal de
los emprendimientos, elaborar pliegos de condiciones para cada sub-
contrato de obra entre otros. Desde el punto de vista comercial definira
planes de ventas, acciones de marketing, gestion de créditos y cobros,
gestion de financiacion de compras con proveedores, proyeccion de
ventas y negociacion con los distintos actores de interés.
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8.1. Plan Financiero

Existen tantas combinaciones de capital y deuda para financiar un pro-
yecto como aquellas que, por sus condiciones de pago, no compro-
metan el flujo de fondos.

El volumen de las inversiones, los plazos de recupero, los riesgos y
la rentabilidad promedio de los emprendimientos inmobiliarios hacen
que se deban utilizar una proporcién importante de fondos de terceros
para financiar los proyectos de manera de maximizar el beneficio del
apalancamiento sobre los fondos propios.

Una vez determinada la maxima exposicién acumulada en los dis-
tintos escenarios, sabremos el volumen de fondos con los que debe-
remos contar para llevar a cabo el emprendimiento.

Para obtener esos fondos existen cuatro fuentes basicas:

» Capital propio o Equity (fondos propios del inversor que toma el
riesgo). Ejemplo: Consorcios al costo, Pool de inversores, Fideico-
miso al Costo, etc.

» Deuda o financiamiento intermedio (Entidades Bancarias, Mer-
cado de Capitales): Prestan dinero a cambio de un interés fijo sobre
el saldo adeudado. La amortizacion del capital de la deuda y sus
correspondientes intereses tienen prioridad de cobro independien-
temente del resultado obtenido en el negocio. Una vez que se han
saldado estos Gltimos comienzan a cobrar los inversores de riesgo.
Debido a ésto, la tasa de interés requerida para la deuda suele ser
menor que la solicitada por los inversores de riesgo arriba mencio-
nados. El prestamista sacrifica rentabilidad por seguridad. Las can-
celaciones de ladeuday sus intereses se realizan con los excedentes
que produzca el negocio de tal manera que la caja (flujo de fondos
acumulados hasta ese momento) no sea negativa. Los intereses se
calculan mensualmente sobre los saldos adeudados. Siempre con-
viene comenzar con fondos propios y pedir un préstamo para ter-
minar la obra ya que de esta manera el riesgo percibido sera menory
por ende la tasa de interés también lo sera. Por lo general los Bancos
financian no mas alla del 50 % del emprendimiento y en la etapa
de las terminaciones. Por cuestiones de seguridad de su inversion
colocan su dinero una vez que la empresa que lleva adelante el pro-
yecto haya invertido sus propios recursos y luego de que se haya
generado una masa tal de preventas que con el saldo a escriturar se
pueda repagar el préstamo. Las preventas garantizan el repago del
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crédito ya que aportan certeza al flujo de fondos futuro.

» Aportes en especie: terreno, pagos a empresas constructoras,
pagos a subcontratistas, etc. a cambio de m2. En el caso de cesidn
de terrenos se suele utilizar la figura del fideicomiso o el de la per-
muta no asociativa. En este Gltimo caso se constituye una hipoteca
de primer grado a favor del duefio del lote y garantias adicionales
para el caso de incumplimientos.

» Preventas: el fondeo proviene de los compradores quienes pactan
un precio cerrado con un cierto plan de pagos (ejemplo 25 % al
boleto, 50 % en cuotas durante la construccion y saldo a la escri-
turacion) a cambio de un cierto descuento en el precio de venta. Si
bien disminuyen el riesgo comercial y el financiero (por no contraer
deuda) existen el riesgo inflacionario y el riesgo de que el délar se
deprecie frente al peso lo que puede llevar a la obtencién de un
menor margen. Por otra parte el inversor de preventa es el que se
lleva el spread entre el precio de venta del emprendimiento consoli-
dadoy el menor precio de venta en la etapa de construccion. Debido
a ello es muy importante que quién lleva adelante el proyecto sepa
guardarse las mejores unidades para el final.

El aporte de terceros produce el llamado apalancamiento financiero
(potenciacién de la ganancia del negocio) cuando la tasa de interés a
pagar por ellos es menor que la TIR del proyecto. El apalancamiento
financiero conduce a un VAN mayor, a una TIR también mayor y a una
menor exposicion acumulada.

Antolin Fernandez SA debera estimar la proporcion 6ptima de capital
y deuda de acuerdo al momento del mercado que maximice sus benefi-
cios a la par de mantener acotados los riesgos. Mayores proporciones
de deuda hacen que el emprendimiento sea mas rentable pero también
mas riesgoso por la posibilidad del default ya sea por aumentos de la
tasa de interés o por imposibilidad de repagar el servicio del crédito
tomado.

Al tomar deuda se debe balancear también la mayor rentabilidad
producto del apalancamiento con los mayores costos por intereses,
seguros, costos de otorgamiento e hipotecas y los beneficios fiscales
por la deduccién impositiva de los intereses pagados. La rentabilidad
promedio generada en un emprendimiento inmobiliario no es muy atrac-
tiva para un inversor que debe inmovilizar una gran suma de dinero por
un plazo prolongado. Por ello se recurre a capital de terceros para bene-
ficiarse del efecto multiplicador del apalancamiento sobre los fondos
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propios.

Esto se da principalmente con la preventa (es un préstamo a tasa
cero 0 a una tasa muy baja si tenemos en cuenta un posible descuento
en el precio) y con los créditos bancarios cuya tasa de interés sea menor
a la TIR como dijimos en el parrafo anterior.

Por eso es fundamental que el producto inmobiliario presente una
adecuada definicion (disefio y ubicacion), una buena relacion calidad /
precio (en funcién del segmento apuntado como target) y un adecuado
marketing para una rapida preventa de las unidades. Todo el dinero
invertido en marketing para la preventa, entre ellos un buen cartel de
obra, publicidad a través de folletos, paginas de internet, maquetas rea-
lizadas a escala etc., retornara potenciando la TIRy el VAN y reduciendo
la maxima exposicion del negocio.

A partir de la crisis de fines del 2001 las entidades financieras des-
aparecieron del escenario y fueron reemplazadas por inversores pri-
vados que percibieron al mercado inmobiliario como una fuente de
resguardo de valor de sus ahorros sumado a bajas tasas de interés, a
nivel mundial, gran liquidez y falta de otras oportunidades de inversion.

A esto se suma el hecho de que las tasas que se pagan por depdsitos
a plazo fijo son negativas en términos reales, es decir menores que la
inflacion, lo que impide captar una masa critica de fondos para prestar
a largo plazo y a que la demanda enfrenta un profundo desfasaje entre
sus ingresos y el valor de las propiedades y dificultades para calificar a
la hora de tomar un crédito hipotecario.

Estos inversores aportan capital de riesgo con la expectativa de
obtener una cierta rentabilidad sobre lo invertido. Las modalidades mas
usadas son:

» Consorcios al costo

se calcula el costo total del emprendimiento, el que es integrado
por los inversores a cambio de una cantidad proporcional de m2 ter-
minados. De esta manera los inversores se quedan con el margen dife-
rencial entre el costo de construccidny el precio de venta que logren en
el mercado. La desventaja es que cuando algin integrante presenta un
inconveniente financiero el Consorcio debe responder por él. La ventaja
es que se puede ajustar el costo de acuerdo a la evolucion de los pre-
cios.

» Fideicomisos al Costo

La Ley 24.441, reglamentada por el Decreto 780/95, de financia-
miento de la vivienda y la construccion, dio luz, normativamente, a la
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figura del Fideicomiso en sus diversas formas: fideicomiso comin o
no financiero y fideicomiso financiero. El fideicomiso no financiero es
aquel acto mediante el cual una persona (fiduciante) transmite la pro-
piedad fiduciaria de bienes a otra (fiduciario) quién se obliga a ejer-
cerla en beneficio de quién se designe en el contrato (beneficiario), y
a transmitirlo al cumplimiento de un determinado plazo o condicidn
al fiduciante, al beneficiario o a un tercero (fideicomisario). La figura
del fideicomiso de construccion al costo, fideicomiso no financiero,
constituye un caso particular del consorcio al costo ya que al constituir
un patrimonio de afectacion separado del de las partes involucradas
(inversores, desarrollista, empresa constructora, etc.) agrega seguridad
juridica al proyecto. Esto significa que la quiebra del fiduciante o del
fiduciario no afecta al fideicomiso quedando los activos fideicomitidos
absolutamente al margen de estos vaivenes y continuando asignados
a la finalidad para la que fueron dispuestos. Tanto el terreno donde se
levantara el edificio como las cuotas que aportaran los futuros propieta-
rios (inversores o clientes finales), conforman el activo del fideicomiso.
Los inversores logran una rentabilidad producto de la diferencia entre
el costoy el precio de venta, la que puede llegar al orden del 30%. En el
fideicomiso al costo los inversores obtienen unidades al costo estando
la ganancia del empresario en la diferencia entre la compra del terreno a
precio mayorista y su venta fraccionada a precio minorista producto del
valor agregado por la construccion. El inico riesgo es el de construccion
por la imposibilidad de indexacién de los contratos. Los integrantes
reservan su participacién (aportan dinero con un determinado crono-
grama a cambio de m2) y una vez que se consiguen interesados por el
100 % de las unidades a construir, se suscribe el contrato en caracter de
fiduciantes y beneficiarios. Recién a partir de este momento se inician
la construccion. El fideicomiso no es sujeto de impuestos en un Gnico
caso, que es el de impuesto a las ganancias cuando el fiduciante y el
beneficiario son la misma persona, el fideicomiso es no financiero y el
beneficiario no es residente en el exterior.

» Fideicomisos Financieros

Es un mecanismo de financiacion que permite canalizar fondos del
Mercado de Capitales a través de la titulizacion o securitizacion. La
securitizacion constituye una forma de financiacion mediante la cual se
emiten titulos valores bajo la forma de titulos de deuda o certificados
de participacién en un fideicomiso financiero, garantizando el repago
del capital e intereses con el flujo de fondos generado por una cartera
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de activos. El fiduciario de un fideicomiso financiero tiene que ser una
entidad financiera o una sociedad especialmente autorizada por la
Comision Nacional de Valores. El beneficio mas importante de la titu-
lizacién o securitizacion implicita en un Fideicomiso Financiero es la
obtencion de financiamiento a un costo mas bajo que las alternativas
tradicionales de emisién de acciones u Obligaciones Negociables. Ese
menor costo se logra porque los activos titulizados forman parte del
patrimonio del fideicomiso por lo cual son separados del riesgo de la
empresa que los origind, obteniendo asi estos titulos una calificacién de
riesgo mas alta que la correspondiente a dicha empresa. Por otra parte
se logra una desintermediacion ya que se captan fondos directamente
de los ahorristas. Otra ventaja importante es que la titulizacion es una
fuente de financiamiento que no aumenta el pasivo de la empresa por
estar desafectados de su patrimonio. La desventaja son los altos costos
inherentes a aprobaciones, calificaciones, auditorias y operacién por
lo que sélo se justifica para proyectos de una cierta envergadura. En
particular, en el Fideicomiso financiero inmobiliario, el administrador
fiduciario recibe del fiduciante un terreno y un proyecto de construccion
para que éste lo gestione y administre hasta la venta de las unidades
terminadas. Esta operatoria se implementa mediante la confeccion de
un Contrato de fideicomiso en el cual se detallan las clausulas que son
ley para las partes. Como contraprestacion el fiduciante recibe certifi-
cados de participacion mediante la emision por parte del fiduciario del
titulo respectivo, que implica una participacion en las ganancias de la
operacion. El fiduciario contratara a una empresa constructora para
llevar adelante la obra. Para lograr el capital que permita pagar la obra
el fiduciario debera emitir titulos representativos de deuda con garantia
sobre los activos fiduciarios. Estos titulos son colocados en el mercado
financiero con el objeto de captar inversores, quienes al conocer la cali-
ficacion de riesgo efectuada por las entidades autorizadas al efecto
tomaran la decision de invertir o no en estos titulos. Una vez finalizada
la construccion y producida la venta de las unidades, el fiduciario pro-
cede a la liquidacion del fideicomiso mediante la cancelacion de sus
pasivos (inversores, comisiones, honorarios, pago de certificados a la
empresa constructora) y distribuyendo el resultado remanente entre
los tenedores de certificados de participacion (fiduciantes, duefio del
terreno, inversores,etc.).
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8.1.1. Estimaciones de demanda y Flujo de Fondos

Velocidad de Ventas

La velocidad de ventas es un indicador fundamental para poder estimar
el horizonte econémico del proyecto en los diversos escenarios. Este
indicador expresa el nimero de unidades vendidas en un periodo deter-
minado.

Unidades vendidas + Total de unidades
Vv = x 100

Meses de comercializacion

Por ejemplo para el emprendimiento de 39 unidades funcionales, un
6% de velocidad de ventas indicaria que en 19 meses se puede con-
cretar la totalidad de las unidades a vender.

8.1.2. Proyeccion Flujo de Ingresos

» Antolin Fernandez prevé ventas conservadoras, constantes men-
sualmente durante 19 meses con el sistema de preventas. Se estima
que las ventas seran conservadoras en relacién a las tendencias de
mercado actual.

» De acuerdo con las encuestas y entrevistas realizadas se estima
que casi la totalidad de las ventas se haran de forma financiada.

» Elplazo de obra estimado parala construccidn total del edificio se
estima en 24 meses, con sus respectivas habilitaciones municipales.
» Se estima que las ventas iniciales se originen desde el momento
uno, conjuntamente con las tareas preliminares de limpieza y movi-
mientos de suelo del terreno.

» Se tendrd como politica de venta, el incremento de precios de
acuerdo a lo que mensualmente publique la Camara Argentina de la
Construccion.

» El proyecto contempla el pago de una comision del 2.5% a la
inmobiliaria encargada de comercializar las unidades; conociendo
el gran esfuerzo que implicara para la misma vender un proyecto
que en principio no es tangible; sino que se ira transformando con el
correr de los dias, a medida que avance la construccion de los depar-
tamentos.

Se debera evaluar constantemente por parte de los directivos de le
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Cuantificacion de valores Proyecto Torre De ltuzaingo

Sup. Depart. 1.672,60 m?2
Sup. Balcon 106,75 m2
Sup. Cocheras 268,75 m2
Sup. Propias 2.048,10 m2
Sup. Comunes 604,85 m2
Total Sup. Edificio 2.652,95 m2
Sup. propia Sup. comunes Sup. total Sup. Total %
72,40 16,51 88,91 3,4%

41,7 9,51 51,21 1,9%

46,1 10,51 56,61 2,1%

39,35 8,97 48,32 1,8%

28,05 6,40 34,45 1,3%

Determinacion de Precios de Venta

Cocheras Cantidad Pcio Vta Cocheras
Cochera simple 13 $1.117.647,06
Cochera doble 1 $111.764,71
Totales 14 $1.229.411,76
Departamentos Cantidad Pcio Vta Departamentos
Depto2d 8 $5.610.859,73
Depto1dA 8 $3.656.108,60
Depto1dB 8 $ 4.054.298,64
Depto1d C 7 $3.040.723,98
Monoambiente 8 $2.751.131,22
Totales 39 $19.113.122,17

Total precio venta sin IVA

$20.342.533,94
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Cuantificacion de valores Proyecto Torre de Ituzaingo

Determinacion Costos Directos

Costo/m2 $/m2 $ 5.200,00
Costo constr. $ 13.795.340,00
Gastos grales (6%) $ 827.720,40
Proyecto y direccion (8%) $ 1.103.627,20
$ 15.726.687,60
Valor terreno $ 1.000.000,00
Costo total de const. $ 16.726.687,60

empresa que en contextos de estabilidad de costos y de paridad cam-
biaria es importante fijarse objetivos de maximizacion de las preventas,
lo cual carece de importancia y hasta es contraproducente en escena-
rios de alta inflacion y paridad cambiaria fija donde sélo es aconsejable
prevender el minimo necesario para congelar costos y lograr una deter-
minada exposicion de caja.

Prevender en demasia conlleva el riesgo de no poder afrontar con
esos délares o pesos los nuevos costos del proyecto y/o a no poder
reponer el terreno en una ubicacién equivalente para realizar un nuevo
emprendimiento.

Los datos observados permitiran esbozar una proyeccién de fondos
teniendo en cuenta que la venta de departamentos se realizara desde
el lanzamiento del fideicomiso, una vez contemplados todos los pasos
a realizarse en términos juridicos, impositivos, financieros y técnicos.

Los ingresos presentados se estimaron de acuerdo a los siguientes
supuestos:

1. Del total de ingresos que supondria la venta completa de todas
las unidades construidas (en la grafica son 39, mas 14 cocheras), a
precios acordes al mercado objetivo, arrojando un ingreso total de $
20.342.533,94, Se proyecta para el momento uno alcanzar el 5% de
las ventas por un valor de $ 1.017.126,70.

Cabe aclarar que lamodalidad de fondeo se prevé a través de la venta
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al pozo, lo cual sugiere que la empresa debera otorgar un importante
descuento a las primeras ventas de unidades (10% dto), de acuerdo
a la estrategia adoptada para captar los fondos necesarios que per-
mitiran dar comienzo al inicio de obra.

2. Se estima que a medida que la construccién avance, esto es
desde el mes quinto al décimo noveno, las ventas se efectivizaran
en alrededor del 6% estimadas sobre el total proyectado. Se estima
una evolucién de ventas constante mensualmente.

3. Los anticipos que se requeriran a partir del quinto mes de
comienzo de obra seran del 50% como minimo, pudiendo saldar las
diferencias en las cuotas restantes.

Para Antolin Fernandez SA sera fundamental que el emprendimiento
se venda al valor y ritmo previstos para asegurar el margen y la renta-
bilidad. Para ello es fundamental elegir una inmobiliaria adecuada con
la que poder establecer una relacion de largo plazo y alinear intereses.
De lo contrario, y dado que lo normal es que la inmobiliaria cobre una
comision que resulte de un determinado porcentaje sobre el precio de
venta, puede resultar mas rentable para este Gltimo vender a un precio
menor para salir rapido del emprendimiento pero con la consiguiente
merma en la rentabilidad de la empresa que lleva adelante el proyecto.

8.1.3. Proyeccion Flujo de Egresos

Los costos previstos para el proyecto, han sido calculados de manera
directa sobre el costo de construccién por metro cuadrado, informado
por la Camara Argentina de la Construccion, y re calculado sobre los
costos reales que actualmente maneja la empresa, contemplando todos
aquellos items que intervienen en la elaboracién de un proyecto de
vivienda de estas caracteristicas.

Se estim6 un 6% sobre el total del costo de construccion directo
para el caso de los costos generales, mas un 8% del costo de proyecto
y direccion de obra.

A continuacién se detalla su proyeccion (véase tabla en pdgina 118).

La gréafica contempla un porcentaje sobre ventas (2,5%), que le
correspondera a la inmobiliaria como intermediaria en la comercializa-
cién de las unidades residenciales.

A los efectos de un analisis ponderado se incluye dentro del costo el
valor del terreno de propiedad de la empresa, sobre el cual se asentara
el edificio nuevo.
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Meses Terreno Com. Vta 2,5% Egreso mersual
$1.000.000,00 $1.000.000,00
1 jun-14 1% $157266,88 $ 25.42837 $182.695,04
2 jul-14 2% $314.538,75 $- $314.538,75
3 ago-14 2% $314.53,75 $- $314.538,75
4 sep-14 2% $314.53,75 $25.42817  $339.961,92
5 oct-14 3% $ 471.800,8 $ 30.513,80 $502.31443
6 nov-14 3% $ 471.800,8 $ 30.513,80 $502.31443
7 dic-14 4% $ 629.06750 $ 30.513,80 $659.581,
8 ene-15 4% $ 629.06750 $ 30.513,80 $ 659.581,
9 feb-15 5% $786.334,38 $ 30.513,80 $816.848,18
10 mar-15 5% $786.334,38 $30.513,80 $ 816.848,18
11 abr-1g 6% $943.601,26 $ 30.513,80 $ 974.115,06
12 may-15 6% $943.601,26 $30.513,80  $974.115,06
13 jun-15 6% $ 943.601,26 $ 30.513,80 $ 974.115,06
14 jul-15 6% $943.601,26 $ 30.513,80 $ 974.115,06
15 ago-15 6% $943.601,26 $30.513,80  $974.115,06
16 sep-15 6% $943.601,26 $30.513,80  $974.115,06
17 oct-15 6% $ 943.601,26 $ 30.513,80 $ 974.115,06
18 nov-1s 6% $943.601,26 $30.513,80  $974.115,06
19 dic-15 6% $ 943.601,26 $ 30.513,80 $ 974.115,06
20  ene-16 5% $786.334,38 $- $786.34,38
21 feb-16 3% $ 471.800,8 $- $ 471.800,8
22 mar-16 3% $ 471.800,8 $- $ 471.800,8
23 abr-16 2% $314.53,75 $- $314.538,75
24 may-16 2% $314.538,75 $- $314.538,75
100% $16.726.68760S 17.235.250,95

Como resultado de una proyeccién de ingresosy egresos, se procede
a exponer el Cash Flow, el cual permitira observar las necesidades de
financiamiento que requerira el proyecto para lograr el avance de obra
al 100%.
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8.2. Impacto Financiero

El efectivo es un activo que no genera utilidades. Eladministrador finan-
ciero tiene como meta minimizar la cantidad de efectivo que la empresa
debe mantener para poder realizar sus actividades normales y para
aprovechar descuentos comerciales, mantener la reputacion crediticia
y satisfacer las necesidades inesperadas de efectivo.

8.2.1. Flujo de Efectivo

El flujo de efectivo es una de las herramientas mas (tiles de planifica-
cion financiera, pues proporciona la base para analizar la posicion de
caja de la empresa con respecto a ciertos nimeros de intervalos en un
horizonte dado de planeacién. Mide la diferencia entre los ingresos y
salidas de caja durante un periodo determinado de tiempo, para deter-
minar el saldo final de efectivo, el cual es un factor muy importante para
evaluar la liquidez de una empresa.

Un flujo de efectivo puede realizarse para cualquier periodo de
tiempo, pero cuanto mas largo sea el periodo para el cual se esta pro-
nosticando el flujo, el pronéstico sera mas impreciso. Cuando se trate
de un flujo de efectivo a largo plazo es probable que se omita una cierta
cantidad de informacion importante. El plazo a utilizar depende del tipo
de negocioy de la decision deladministrador. En el caso de una empresa
constructora se debe tomar en cuenta la durabilidad del proyecto.

Para una empresa constructora como Antolin Fernandez SA las varia-
bles para tomar en cuenta para la realizacién de un flujo de efectivo son
las siguientes:

» Ingresos

Los ingresos estaran conformados por las ventas de los departa-
mentos y cocheras, tanto sea de contado como financiado. Los ingresos
se proyectan con base en prondsticos, los cuales se basan en factores
tanto internos (expectativas de ventas de la empresa) como externos
(ajustes de esas expectativas), tomando en cuenta aspectos macroeco-
némicos del pafs, como la inflacién esperada.

Para la proyeccion de las ventas es necesario tener en cuenta fac-
tores como la duracion del proyecto, su precio de venta, el crecimiento
anual en el precio, nimero esperado de ventas, tiempo y forma de pago.
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» Egresos
Los egresos de efectivo que se realizan incluyen los costos propios
de construccion, los gastos generales y los costos financieros.

- Costos propios de construccion: valor promedio obtenido por
la Camara Argentina de la construccion, ajustado a los costos
reales que la empresa ha determinado a través de su area téc-
nica. Aqui se incluye también el costo de disefio y planificacion
del proyecto, la urbanizacién y todos los trabajos necesarios
para que las unidades sean habitables.

Elterreno dénde se construira el edificio también se debe incor-
porar al costo. El valor del terreno depende de su ubicacion,
extensidn, plusvalia, acceso a servicios y deseabilidad.

- Gastos generales: tales como los gastos de administracion, los
gastos de publicidad y las comisiones sobre las ventas.

» Principio Financiero Fundamental

Un peso hoy vale mds que un peso mafiana, debido a que un peso hoy
puede invertirse para comenzar a generar intereses inmediatamente.

Para calcular el valor actual, descontamos los cobros futuros espe-
rados a la tasa de rentabilidad ofrecida por alternativas de inversién
comparables. Esta tasa de rentabilidad suele ser conocida como Tasa de
Descuento o costo de oportunidad del capital o tasa de corte. Se le llama
coste de oportunidad porque es la rentabilidad a la que se renuncia por
invertir en el proyecto en lugar de invertir en titulos por ejemplo.

Podemos concluir bajo los lineamientos planteados que el presente
flujo de fondos nos arroja un VAN positivo de $ 1.468.413,22 (un millén
cuatrocientos sesentay ocho mil cuatrocientos trece con 22/100 ctvos.)
para una TIR del 7,66%, considerando una tasa de corte del 2,50 % -

La inversion en estos términos resulta ser rentable, visualizandose el
excedente a partir del mes diecisiete de construccién y venta, siempre
en el marco del escenario planteado.

La tasa de descuento a emplear debe tener en cuenta todos los
riesgos que pueden influir en la variabilidad del flujo de fondos proyec-
tado.

El criterio para aceptar un proyecto es que el mismo arroje un VAN
positivo. Un VAN positivo implica que el inversor obtiene un plus por
sobre la inversion alternativa de riesgo equivalente a la que renunci6
por invertir en el proyecto.

Las caracteristicas fundamentales del VAN son: el reconocimiento
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$1.000.000,00
$157.266,88
$314.533,75
$314.533,75
$314.533,75
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$ 471.800,63
$629.067,50
$629.067,50
$786.334,38
$786.334,38
$943.601,26
$ 943.601,26
$943.601,26
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$ 943.601,26
$943.601,26
$786.334,38
$ 471.800,63
$ 471.800,63
$314.533,75
$314.533,75

$16.726.687,60

Com. Vta 2,5%

$ 25.428,17
$-

$-

$ 25.428,17
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80
$30.513,80

Egreso mensual

$1.000.000,00
$182.695,04
$314.533,75
$314.533,75
$339.961,92
$502.314,43
$502.314,43
$ 659.581,30
$ 659.581,30
$816.848,18
$ 816.848,18
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$ 974.115,06
$786.334,38
$ 471.800,63
$ 471.800,63
$314.533,75
$314.533,75
.-

.-

-

$17.235.250,95

$3.107.282,99

Ventas

0%
5%
0%
0%
5%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
6%
0%
0%
0%
0%

0%

100%

Venta

1.017.126,70

1.017.126,70

1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04
1.220.552,04

1.220.552,04

20.342.533,94

Descuento

101.712,67

101.712,67

Venta C/ De

915.414,03

1.017.126,7¢
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0
1.220.552,0

1.220.552,0

20.240.821



Equilibrio

SC Anticipo Vta-anticipo-desc Valor cuota Ingreso cuotas Ingr. mensual Cash flow Acumulado
$-1.000.000,00 $ -1.000.000,00
183.082,81 732.331,22 30.513,80 30.513,80 213.596,61 $30.901,562 $-969.098,44
30.513,80 30.513,80 $-284.019,95 $-1.253.118,39
30.513,80 30.513,80 $-284.019,95 $ -1.537.138,34
508.563,35 508.563,35 24.217,30 54.731,10 563.294,45 $223.332,53 $-1.313.805,81
610.276,02 610.276,02 30.513,80 85.244,90 695.520,92 $193.206,49 $-1.120.599,31
610.276,02 610.276,02 32.119,79 117.364,69 727.640,71 $225.326,28 $-895.273,03
610.276,02 610.276,02 33.904,22 151.268,92 761.544,94 $101.963,63 $-793.309,40
610.276,02 610.276,02 35.898,59 187.167,51 797.443,53 $137.862,22 $-655.447,18
610.276,02 610.276,02 38.142,25 225.309,76 835.585,78 $18.737,60 $-636.709,58
610.276,02 610.276,02 40.685,07 265.994,83 876.270,84 $59.422,66 $-577.286,92
610.276,02 610.276,02 43.591,14 309.585,97 919.861,99 $-54.253,07 $-631.539,99
610.276,02 610.276,02 46.944,31 356.530,28 966.806,30 $-7.308,76 $-638.848,75
610.276,02 610.276,02 50.856,33 407.386,61 1.017.662,63 $ 43.547,58 $-595.301,17
610.276,02 610.276,02 55.479,64 462.866,25 1.073.142,27 $99.027,21 $-496.273,96
610.276,02 610.276,02 61.027,60 523.893,85 1.134.169,87 $160.054,82 $-336.219,14
610.276,02 610.276,02 67.808,45 591.702,30 1.201.978,32 $227.863,26 $-108.355,88
610.276,02 610.276,02 76.284,50 667.986,80 1.278.262,82 $304.147,76 $195.791,88
610.276,02 610.276,02 87.182,29 755.169,09 1.365.445,11 $391.330,05 $587.121,93
610.276,02 610.276,02 101.712,67 856.881,76 1.467.157,78 $493.042,72 $1.080.164,66
856.881,76 856.881,76 $70.547,38 $1.150.712,04
856.881,76 856.881,76 $385.081,13 $1.535.793,17
856.881,76 856.881,76 $385.081,13 $1.920.874,30
856.881,76 856.881,76 $542.348,01 $2.463.222,31
856.881,76 856.881,76 $542.348,01 $3.005.570,32
$- $3.005.570,32
$- $3.005.570,32
$- $3.005.570,32
9.845.786,43  10.395.034,84 856.881,76 10.395.034,84 20.240.821,27
TIR 7,66%
2,50% VAN $1.468.413,22
TIR ANUAL 146%
PERIODO RECUPERO 16 meses y 16 dias

32 deptosy 11 cocheras
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del valor del dinero en el tiempo y la dependencia exclusivamente del
flujo de fondos proyectado y de la tasa de descuento elegida.

Cuanto mas lejanoy mas riesgoso sea un ingreso, menor valor tendra
hoy para un inversor.

Sidos proyectos tienen igual VAN se debe elegir el de menorriesgo: a
igual tasa de descuento se debe elegir el que represente menor tiempo
de desarrollo y a igual tiempo de desarrollo se debe elegir el de menor
tasa de descuento.

8.3. Proceso de Control de Gestion
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Para asegurar el cumplimiento del Plan de Marketing y corroborar que
se estén alcanzando los objetivos delineados en el mismo se debe pro-
ceder al control de la estrategia comercial.

Para ello se debera medir los resultados de las acciones compren-
didas, determinando el grado de cumplimiento de los objetivos pre-
vistos, tomando de corresponder las acciones necesarias para su
correccion.

Segiin lo establecido por Miguel Santesmases Mestre y Otros este
control debera incluir el seguimiento frecuente de varios aspectos
claves para la acciéon comercial. Entre ellos se destacan algunos esen-
ciales:

» Ingresosy costos

» Participacién de mercado

» Rentabilidad

» Necesidades de los clientes

» Potencial del mercado

» Intencién de compra

» Comportamiento de compray usos
» Imagen de la empresa

» Calidad del servicio

Este sistema de control comercial debera actuar sobre objetivos
cuantificables y directamente imputables a las gestiones comerciales,
debiendo requerir un sistema de informacion efectivo. (Santesmases
M., Sanchez F. de Dusso, Kosiak G. de Gesualdo 2000, p814)

A los efectos del control de gestion del emprendimiento Torre de
ltuzaingd, se propone el seguimiento de costos, calidad y riesgos de
acuerdo al siguiente detalle:

1. Plan de gestion del costo

- Control del Presupuesto: se tiene previsto realizar el control de
presupuesto cada semana. Este lo realizara el departamento
financiero de la empresa y lo revisara el Gerente del Proyecto
Inmobiliario. El Gerente del Proyecto a su vez presentara un
informe quincenal del control del presupuesto al Gerente de
Antolin Fernandez SA.

- Comunicacion de Riesgos: la persona a cargo del proyecto
evaluara constantemente la aparicion de cualquier riesgo que
impida cumplir con el presupuesto del proyecto. Este comu-
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nicara al Gerente de Antolin Fernandez el riesgo y su posible
impacto al proyecto.

- Desfasajes del Presupuesto: Si hay variacion en el presupuesto,
el encargado del Proyecto se ocupara de documentarlo. Si
los desfases son significativos, en conjunto con el gerente de
la empresa, buscaran los mecanismos para corregirlos (si es
posible) y evaluar el impacto en la rentabilidad final.

2. Plan de gestion de calidad

De acuerdo a lo establecido por Miguel Angel Baquero, el plan a
implementar deberia asegurar los requerimientos de calidad del
cliente, concluyendo en base a lo estipulado y regulandose mediante
procesos, los cuales estaran compuestos de la siguiente forma:

- Realizar aseguramiento de calidad: se realizaran auditorias de
calidad, analisis en los procesos y se usaran herramientas téc-
nicas para el control de calidad.

- Roles y responsabilidades: E| Gerente de proyecto en este caso
asume nuevamente la responsabilidad global pero en ciertos
roles especificos para ser asistido por los jefes departamen-
tales en caso que sea una supervision técnica.

- Proceso de requerimiento de calidad: En el proceso de requeri-
miento de calidad se usaran los parametros expresados por los
clientes al iniciar la adquisicion de los bienes de esta forma se
descubre y se valida las expectativas del cliente para la calidad
del producto final.

- Actividades de control de calidad: Estas actividades deberan
desempenarse continuamente a través del proyecto para veri-
ficar que la gestion y las unidades que se entreguen sean de
alta calidad y estén de acuerdo a lo presentado a los clientes y
estipuladas en el departamento de disefo.

3. Plan de gestion del riesgo

En este punto se determina el cumplimiento de plazos, costos,
alcance y calidad final, se implantara una Gestion de Riesgos ade-
cuada que nos permitira asegurar el desarrollo del Proyecto, se reali-
zara a través de la identificacion y analisis, pensando en los riesgos
futuros potenciales que puedan afectar al Proyecto, y elaborar un
plan de acciones de contingencia adecuadas y minimizar el impacto
en el proyecto, en caso de que finalmente el riesgo ocurra. Durante el
desarrollo del proyecto se revisarany se actualizaran los contenidos



Maestria en Administracion de Empresas - Cra. Maria Gabriela Altuna 125 _

Lista de riesgos eventuales

Establecer formato de aprobaciones
municipales

Descripcion
delriesgo

Requisitos municipales adicionales

Abandono temporal de un miembro Establecer formatos y frecuencias para tener actualiza-

del equipo BAJO dos los avances y responsabilidades de los interesados
Establecer procedimiento de ensayos de

Deficiencia en materiales BAJO laboratorio y certificaciones de materiales

Falta de experiencia con las herramientas Comunicaciones de especificaciones de uso
utilizadas por la mano de obra BAJO de materiales y herramienta de los interesados
Falta de seguimiento permanente de tareas Procedimiento de Responsabilidades
actividades de planificacion y construccion MEDIO de los interesados
Conflictos entre los integrantes Proceso de comunicacion clara
delfideicomiso MEDIO de los interesados
Estimacion de costos fuera del alcance Reporte de avance de la obra con los costos
de la realidad del proyecto ALTO en diferentes periodos (semanal, quincenal)
Velocidad de ventas que no cumple
con lo planificado ALTO Reporte de ventas y contactos actualizados
Reportes de avances de la obra con los volimenes de obra
Cronograma de ejecucién retrasado ALTO en diferentes periodos (semanal, quincenal y mensual)

Andlisis periddico del sector inmobiliario
Competencia del sector ALTO y de la competencia

del andlisis de riesgos en caso de que se efectlden nuevos riegos no
visibles en esta etapa del proyecto.

- Roles y responsabilidades: En este caso el Gerente de Proyecto
asume el liderazgo y la responsabilidad total de la gestion de
riesgos y sera delegada a ciertos especialistas y a jefes depar-
tamentales que se encargaran de los temas competentes de su
area

- Presupuesto: El presupuesto empleado se enmarca con un
esquema de ruta critica, existen rubros dentro del presupuesto
que pueden, de requerirse, acortar el tiempo, esto sin exceder
el presupuesto estimado para cada rubro.

- Tiempo: Se supervisaran los tiempos por cada uno de los rubros
periddicamente mientras dure la ejecucion del proyecto para
seguridad de terminar dentro del plazo.
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- Umbrales: En el proyecto tenemos ciertos umbrales donde el
Gerente del Proyecto asume el maximo umbral de riesgo seguido
por los jefes departamentales de esta forma disminuyendo en
su totalidad el riesgo para el cliente, en la tabla se encuentra la
lista de los riesgos y los que estan previstos como riesgos altos
que se monitorean constantemente y los de bajo riesgo solo se
monitorean esporadicamente cuando se necesite.
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Antolin Fernandez SA es una empresa constructora ubicada en la ciudad
de Parana, que realiza obras de infraestructuras civiles, navales, hidrau-
licas y arquitecténicas desde hace mas de 35 afios. Su (nico cliente es
el estado nacional, provincial o municipal.

Atiende un solo mercado, que es el mercado de obras pablicasy toda
su estructura se afecta a ello.

Teniendo en cuenta larealidad de laempresay su entorno, se plantea
a través de este trabajo, la creacion de una nueva unidad de negocios
para Antolin Fernandez SA desarrollando todo su potencial en el mer-
cado de obras privadas.

En el presente trabajo se logra identificar el mercado existente para
un proyecto inmobiliario, el cual dependera casi en exclusividad de la
ubicaciény contexto en que se encuentre, lo que responde a un perfil de
usuario o inversor determinado.

Laidea de realizar un primer emprendimiento a través de la construc-
cién de un edificio de 8 pisos con 39 departamentosy 14 cocheras con la
finalidad de comercializarlos, se sustenta en el aprovechamiento de sus
recursos, activos y conocimiento de la empresa.

Cuenta ademas con una ventaja competitiva sustancial debido a que
los principales componentes de materias primas (arena y hormigon)
necesarios para toda obra arquitecténica, son extraidos y elaborados
por el mismo grupo econémico empresarial a través de las empresas
Minera SAy Hormigonera SA.

Entre sus activos cuenta con varios inmuebles, entre ellos un terreno
de 3600 mtrs 2 ubicado a tan solo 5 cuadras del centro de la ciudad,
entre calle Ituzaing6 y Av. Ejército, posee todos los servicios de agua
potable, gas natural, asfalto y alumbrado pablico.

Tomando este activo como idea disparadora del proyecto, se llevd
adelante este estudio con la finalidad de verificar la factibilidad técnica,
econdmicay financiera de realizar este emprendimiento.

Para ello se procedié como primera medida a identificar los recursos
con los que cuenta la empresa, luego se realiz6 una investigacién de
mercado para poder establecer la estrategia adecuada a aplicar y posi-
bilitar su logro, teniendo en cuenta un analisis FODA previamente con-
feccionado con toda la informacion relevada de las distintas fuentes.

Se estableci6 que la estrategia mas conveniente para la creacion de
esta nueva unidad de negocios, seria la estrategia de diversificacién
relacionada, en funcién de las caracteristicas y realidad de la empresa
y mercado.

Antolin Fernandez SA pretende posicionarse como la mejor opcidn
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para personas de clase media y media alta que deseen adquirir un
departamento con destino a inversion ofreciendo una inigualable rela-
cion entre calidad superiory precios acordes a los de la competencia.

Se realiz6 un Plan de Marketing donde se estableci6 la forma mas
conveniente de llevar adelante la mezcla comercial, destacandose la
necesidad de competir fundamentalmente con calidad y disefio a pre-
cios similares a los establecidos por la competencia, pero sin descuidar
los costos.

Del analisis financiero y econémico realizado se desprende que el
proyecto arrojaria una TIR del 7.66% con un plazo de venta de 19 meses,
y financiamiento desde el origen a través de la preventa y del aporte de
los mismos duefios.

Se destaca que la adecuada definicién del producto redundara en un
mejor precio de venta, en una mas rapida comercializacion del empren-
dimiento y por lo tanto en un mejor VAN y una mejor TIR.

El periodo de recupero de inversién, teniendo en cuenta una previ-
sion de ventas de alrededor del 6% mensual aproximado, se produce a
los 16 meses y 16 dias del inicio del proyecto, lo que indica que el 82%
de la totalidad de las unidades deberian de estar vendidas para posibi-
litar el retorno de la inversién.

Proceder a evaluar este proyecto inmobiliario, brindé una herra-
mienta de apoyo esencial a la toma de decisiones, ya que posibilito
recopilar, ordenar y analizar un conjunto de antecedentes econémicos
que permitieron el analisis de las ventajas y desventajas de la asigna-
cién de los recursos.
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Anexo 1: Datos extraidos de la la pagina oficial de la Direccion Provin-
cial de Estadisticas y Censo de de Entre Rios

Segin datos estadisticos extraidos de la pagina oficial del IERIC, en
suinforme anual del 2011, destaca que la provincia de Entre Rios ha sido
destinataria en este periodo de un importante flujo de nuevos proyectos
de edificacion. El volumen total de superficie de autorizada durante el
periodo ascendié a 1.1741.456 m2 , lo que al tiempo de constituir un
fuerte crecimiento respecto del afio 2010 (+36%) representa un nuevo
pico maximo al superar por primera vez (en la serie que se inicia en el
afio 2002) el millén de metros cuadrados anuales.

Evolucion de la actividad de las empresas Obras segiin su financiamiento

durante el trimestre anterior (Il - 13)

" Sector Pablico
Sector Privado
I Ambos
[ ]
[ ]
[ ]
Tipos de obras Las obras que ejecutan las empresas son:
B 37,5% Viviendas
Bl 22,5% Obras de Arquitectura
0,
7,5% 8 20,0% Obras Viales y de Pavimentacion
7,5%  Montajes industriales
5,0% Infraestructura de Transporte
2,5%  Hidrdulica
2,5%  Redes de Distribucién y alumbrado pablico
2,5%  Obras Municipales

e




Anexo 2: Informe anual de la construccion 2011
Extraido de http://www.ieric.org.ar/publicaciones.asp

Grafico XXXII - Superficie autorizada para Construccién. Nivel y Variacion interanual.

Provincia de Entre Rios'. 2006 - 2011 (en M2)
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' Los permisos correspondientes a la Provincia de Entre Rios surgen de una muestra que abarca los municipios de

Colén, C oncordia, Crespo, Chajari, G ualeguay, Gualeguaychu, M aria G rande, Parana, San José, Concepciond el
Uruguay, Viale, Victoria, Villa Libertador General San Martin y Villaguay.
Fuente: Elaboracién IERIC en base a DEC de la Provincia de Entre Rios.

Anexo 3: Permisos de Edificacion, informacion obtenida por la Direc-
cion Provincial de Estadisticas y Censo de de Entre Rios

Extraido de ¢) http://www.entrerios.gov.ar/dec/publicaciones/CONS-
TRUCCION/2013_municip_ii13.pdf

A continuacion se refleja como fue evolucionando en metros cua-
drados la superficie declarada en los Permisos de Edificacion Privada
de la provincia de Entre Rios, publicada la informacién por trimestre y
considerando una muestra representativa de municipios a nivel provin-
cial. Caracteristicas generales de la serie: Se explican a continuacién
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las variables consideradas en los cuadros que conforman la publicacién
de Permisos de edificacion a los efectos de precisar su contenido y las
posibilidades de utilizacion de la misma:
» Destino de la Obra: se considera el destino declarado por el pro-
fesional actuante en el plano de obra presentado, independiente-
mente de que luego de aprobado éste, el propietario le dé al edificio
un uso distinto al declarado.
» Multivivienda sin locales: Es todo edificio residencial que com-
prende dos o mas viviendas y no incluye locales destinados a fines
no residenciales en el mismo.

Municipio de Paranda
Superficie cubierta en m2 para construcciones nuevas y ampliaciones segun destino de obra
Anos 2010, 2011, 2012y 2013(Tery 2do trim)

Univivenda sin locales 105.670 151.775 39.557 39.496
Univivienda con locales 14.567 16.730 3.508 987
Multivivienda sin locales 94.755 101.086 57.930 25.514
[ Multivivienda con locales 18.449 36.846 14.056 7.599 |
Industria y talleres 8.000 32.206 5.160 1.257
Almacenaije y galpones 18.864 20.384 6.528 3.433
Administracion y bancos 2.422 3.172 3.024 549
Comercio 22.414 60.664 14.817 9.055
Educacion 9.752 5.812 3.099 -
Salud 4.028 2.052 1.501 -
Transporte 21 476 - -
Hoteleria y alojamiento 691 452 274 7.260
Cultura y espectdculos - 1.822 - -
Recreacién y deportes 20.048 1.798 3.939 526
Arquitectura funeraria - - - -
Gastronomia 646 946 - -
Otros destinos 5.493 5.247 3.338 2.309
Total 325.820 441.448 156.731 97.985

Fuente: DGEyC/INDEC. Serie Permisos de Edificacion.

Anexo 4: Copia de certificado de Capacidad de Contratacion Anual para
licitacion de Antolin Fernandez S.A. otorgado por el Ministerio de Pla-
neamiento, Infraestructura y Servicios de Entre Rios (véase imagen en
pdgina siguiente)



L NO VALIDO PARA LA ADJUDICACION

S
Ministerio de Planeamiento, infraestructura

y Servicios
Direcciédn del Registro de
Contratistas de Obras y Servicios vy
Variaciones de Costos

Certificado de Capacidad de Contratacién Anual para Licitacién

empresa: ANTOLIN FERNANDEZ S.A.
DOMICILIO: AVDA, ESTRADA N°1748 *** PARANA - ENTRE RIOS

CAPACIDAD REFERENCIAL
Seccidn N° EJECUCION CONTRATACION
ARQUITECTURA | 358 14.335.728,77 47.157,26
INGENIERIA 443 134.032.651,08 113.079.796,75

Nota: Se puede transferir el 50% de Arquitectura para Ingenieria y el
100% de Ingenieria para Arquitectura.

Registro de Contratistas de Obras y Servicios Publicos de la Provincia de Entre Rios
CERTIFICA con validez hasta el 30 de Junio de 2.014 que la empresa del titulo acredita
las capacidades de Ejecucion y de Contratacion de acuerdo con su DECLARACION
JURADA de compromisos de obras al 30 de Junio de 2013.-

Director Técnico: ING.: ORDUNA JOSE LUIS.

El original deberd ser devuelto al Registro en opeortunidad de
solicitar su RENOVACION o un CERTIFICADO PARA LA ADJUDICACION. -

Lugary Fecha de Firma y Sello
Emisién

Parand,
12de Septiembre de 2013

DIRECTO

VARIACIONES DF COSTOS

La presentacién en licitacion se hara con fotocopia del presente CERTIFICADO fegalizada por Escribano
Piblico o Autoridad Competente.
Para uso del Escribano Publico o Autoridad Competente.
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Anexo 5: Imagenes de proyectos de edificios en construccion de otros
competidores

PLANTATIPO EN 14, 2" ¥ 3° PiS0

Fideicomiso Edificio Bavio n°157

Para ntre Rios

FIDEICOMISO PATAGONIA ALEXIS MANCILLA

NECOCIOS INMOBILIARIOS

Fideicomiso Patagonia 326  Edificio Piedrabuena 73

Fideicomiso

Pascual Pelma

Diecisels (16) Unidades Habitacionales

+ Nueve de | Dormitorio

« Tres da 1 Dormitorio con Balcdn
+ Un Monoambiente

+ Tres Monoamblentes con Balcdn

Al Frente
1 Manoimblente de 5ams

Ll i oo - Construye y Comercializa: Eentur b=
Al Gantrafrente A bpsesliye = - — - — 5 METRUCCIONES ®_R.L.

+ Donmitsio de 44 . - = = -
+Dormitorio d 4o 3 -

Fideicomiso Pascual Palma 76 Edificio Menesse X




Anexo 6: Cuestionario utilizado en las entrevistas realizadas a poten-
ciales compradores de viviendas con destino de inversion

1. ;Ud. cree que invertir en departamentos es una buena alternativa
de negocios en plaza? Esta pensando en invertir en departamentos
en el corto o mediano plazo?

2. ;A su modo de ver, el crecimiento inmobiliario en la ciudad de
Parana, estima que seguira en alza?

3. ¢La ubicacién, calidad, confort, amenities, y seguridad a la hora
de adquirir un departamento cree Ud. que son mas importante que
el costo de la inversion?

4. ;Sabe Ud. que departamentos son mas demandados hoy ala hora
de alquilar? Aquellos de uno o dos dormitorios?

5. ;Conoce Ud. Av. Ejército? Le interesaria invertir en departamentos
a construir en esa zona?

6. ;Para Ud. la creacion del Hospital del Bicentenario, sobre Av Ejér-
cito le dara a esa zona de Parana un dinamismo distinto al actual?
7. :Qué zonas de Parand, cree Ud. que son las mas adecuadas para
construir edificios residenciales?

8. ;La cercania al centro de la ciudad, es un atributo importante a
tener en cuenta al momento de evaluar la ubicacién de un edificio?

Anexo 7: Cuestionario utilizado en las entrevistas a informantes clave

Objetivo: Esta entrevista tiene por objeto conocer cdémo opera el mer-
cado inmobiliario de la ciudad de Parana, cuales son sus caracteristicas
principalesy su evolucién en términos de oferta y demanda.

La informaciéon suministrada contribuird a la realizacion de una
investigacion de mercado llevada adelante para un proyecto de inver-
sidn sobre la construccion de un edificio de 8 pisos, multivivienda con
destino residencial, emplazado en las inmediaciones de Av. Ejército y
calle Itusaingé. Este proyecto forma parte de un trabajo de tesis acadé-
mica para ser presentado en la Maestria en Administracion de Empresas
mencion Negocios de la Facultad de Ciencias Econdmicas de la ciudad
de Santa Fe perteneciente a la Universidad Nacional del Litoral.

Se deja constancia que la informacion obtenida no tendra otro fin
que el estrictamente académico.

1. ;Ud. cree que invertir en departamentos es una buena alternativa
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de negocios en plaza?

2. Asumodo dever, ;laventa de unidades residenciales en edificios
multiviviendas en la ciudad de Parand, estima que seguira en alza,
se estacionara respecto del afio anterior o tendera a la baja? ;Por
qué?

3. ¢Desde su punto de vista como impactan las medidas econémicas
en el mercado inmobiliario? (tales como el cepo cambiario, la deva-
luacion del dblar, el aumento en las tasas de interés, etc.)

4. ;La ubicacién, calidad, confort, amenities, y seguridad a la hora
de adquirir un departamento cree Ud. que son mas importante que
el costo de la inversion?

5. ¢Sabe Ud. qué tipo de departamentos son mas demandados hoy
a la hora de comprar? ;Por qué.?

6. En términos de opciones de comercializacion de unidades resi-
denciales ya sea aquellas que se comercializan con ventas desde el
pozo, o a través de fideicomisos u otras formas ;cuales cree Ud. que
son las mas habituales en el mercado inmobiliario de Parana?

7. :Conoce Ud. Av. Ejército e ltuzaing6? ;Le interesaria invertir en
departamentos a construir en esa zona?

8. ;Para Ud. la creacién del Hospital del Bicentenario, sobre Av Ejér-
cito le dard a esa zona de Parana un dinamismo distinto al actual?
9. ;Qué zonas de Parana, cree Ud. que son las mas adecuadas para
construir edificios residenciales?

10. ;La cercania al centro de la ciudad, es un atributo importante a
tener en cuenta al momento de evaluar la ubicacién de un edificio?

Anexo 8: Entrevista a Informante Clave 1, Inmobiliaria Ceijas

1. ;Ud. cree que invertir en departamentos es una buena alternativa

de negocios en plaza?

Si, se vende bastante, es lo que mads sale.

2. Asumodo dever, ;laventa de unidades residenciales en edificios

multiviviendas en la ciudad de Parana, estima que seguira en alza,

se estacionara respecto del afio anterior o tendera a la baja? ;Por
qué?

La tendencia es a la baja en las operaciones, tendencia que se comenzé a
notar desde el afio pasado. Hace un afio los precios de las propiedades aumen-
taban a pesar de la baja en ventas y si bien en Parand se vendia en pesos los
precios estaban atados a las variables del délar. Esto se mantiene al dia de hoy.



3. ;Desde su punto de vista como impactan las medidas econémicas
en el mercado inmobiliario? (tales como el cepo cambiario, la deva-
luacion del dolar, el aumento en las tasas de interés, etc.)

Las dificultades para acceder a délares, dificulta mucho las operaciones
inmobiliarias, ademds de la falta de lineas de créditos hipotecarios y las
grandes trabas que existen para acceder a créditos.

4. ;La ubicacion, calidad, confort, amenities, y seguridad a la hora

de adquirir un departamento cree Ud. que son mas importante que

el costo de la inversion?

La ubicacién es fundamental porque hoy por hoy con los tiempos que
vivimos, es fundamental tener todo al alcance de la mano, transporte, servi-
cios piblicos, supermercados, negocios, cajeros, etc. El precio también es una
variable muy importante.

5. ¢Sabe Ud. qué tipo de departamentos son mas demandados hoy

a la hora de comprar? ;Por qué?

Monoambientes, uno y dos dormitorios.

6. En términos de opciones de comercializacion de unidades resi-

denciales ya sea aquellas que se comercializan con ventas desde el

pozo, o a través de fideicomisos u otras formas ;cuales cree Ud. que
son las mas habituales en el mercado inmobiliario de Parana?

Venta al pozo y unidades ya terminadas a estrenar.

7. ¢Conoce Ud. Av. Ejército e ltuzaingd? ;Le interesaria invertir en

departamentos a construir en esa zona?

Si, conozco la zona, creo que es una buena zona para invertir aunque me
parece que le falta un poco mds de obras de infraestructura alrededor, habria
que entubar un arroyo cercano que pasa por ahi, para cambiar un poco la
imagen.

8. ;Para Ud. la creacion del Hospital del Bicentenario, sobre Av Ejér-

cito le dara a esa zona de Parana un dinamismo distinto al actual?

Es muy prometedor, ademds de las casas del procrear que estdn previstas
construir en los terrenos que cedio el ejército, también tengo entendido que
esta previsto la construccién de una extension de la UADER.

9. ;Qué zonas de Parana, cree Ud. que son las mas adecuadas para

construir edificios residenciales?

Centro, zona Seminario, Paracao, zona Sur.

10. ;La cercania al centro de la ciudad, es un atributo importante a

tener en cuenta al momento de evaluar la ubicacién de un edificio?

No necesariamente, hay lugares que son muy comodos y a cinco minutos
del centro que no constituyen un problema cuando los interesados se acercan a
preguntar por intenciones de compra de departamentos.
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Anexo 9: Entrevista a Informante Clave 2, Inmobiliaria Churruarin

1. ;Ud. cree que invertir en departamentos es una buena alternativa

de negocios en plaza?

Si hoy en dia constituye una buena opcién invertir en inmuebles, como res-
guardo de valor, frente al escenario inflacionario que vivimos. Particularmente
los departamentos tienen muy buena salida, en lo que se refiere a demanda de
viviendas.

2. Asumodo de ver, ;la venta de unidades residenciales en edificios

multiviviendas en la ciudad de Parana, estima que seguira en alza,

se estacionara respecto del afio anterior o tendera a la baja? ;Por
qué?

De acuerdo a la publicacion mensual de la revista Reporte Inmobiliario se
afirma que Parand se encuentra entre las siete ciudades del pais que regis-
traron entre enero y mayo una mejora en la valuacion de los inmuebles. Esto se
traduce en una muy buena perspectiva de negocios, aunque yo creo de acuerdo
a lo que veo diariamente que el mercado estd estable, hay demanda y hay
oferta, pero sin perfilar un escenario demasiado optimista.

3. ;Desde su punto de vista como impactan las medidas econémicas

en el mercado inmobiliario? (tales como el cepo cambiario, la deva-

luacién del délar, el aumento en las tasas de interés, etc.)

Hay tres caracteristicas predominantes en el mercado inmobiliario actual-
mente: por un lado las dificultades para obtener délares hacen que aquellos
que los tienen no quieran desprenderse de la divisa. La devaluaciéon producida
en enero acentud ese aspecto especulativo. Por otro lado aquél que tiene un
departamento no lo quiere vender para no quedarse con pesos que pierden el
valor con la inflacién, u ofrecen propiedades a valores mds altos. Por tltimo
aquellos que desean comprar necesitan financiamiento para poder hacerlo,
intentando siempre llevar el precio a un valor mds bajo de compra.

4. ;La ubicacion, calidad, confort, amenities, y seguridad a la hora

de adquirir un departamento cree Ud. que son mas importante que

el costo de la inversién?

Por lo general los inversores buscan primero precio y luego ubicacion, eso
es lo que mads se ve, cuando la gente viene a consultar generalmente pregunta
primero por los precios y luego dénde esta ubicado, después va viendo que
ofrece cada unidad.

5. ¢Sabe Ud. qué tipo de departamentos son mas demandados hoy

a la hora de comprar? ;Por qué?

Los mds demandados son monoambientes y departamentos de una sola
habitaciéon, hay mucha gente que estd sola, estudiantes, mujeres indepen-



dientes que trabajan, no tienen hijos y priorizan la comodidad que ofrece vivir
en un departamento chico y sequro. También suelo atender personas mayores,
que estdn solas y que por seguridad prefieren vivir en departamentos.

6. En términos de opciones de comercializacion de unidades resi-

denciales ya sea aquellas que se comercializan con ventas desde el

pozo, o a través de fideicomisos u otras formas ;cuales cree Ud. que
son las mas habituales en el mercado inmobiliario de Parana?

Hoy por hoy la modalidad mads habitual es la de venta de departamentos al
pozo, se constituye un fideicomiso y se ofrecen las unidades desde que se firma
el proyecto aprobado por catastro y municipalidad.

7. ¢Conoce Ud. Av. Ejército e Ituzaing6? ;Le interesaria invertir en

departamentos a construir en esa zona?

Nosotros no comercializamos departamentos propios, sélo somos inter-
mediarios, pero la zona cuando se inaugure el Hospital va a pasar a ser muy
demandada.

8. ;Para Ud. la creacion del Hospital del Bicentenario, sobre Av Ejér-

cito le dara a esa zona de Parana un dinamismo distinto al actual?

jSeguro, seguro...!

9. ;Qué zonas de Parana, cree Ud. que son las mas adecuadas para

construir edificios residenciales?

En la zona del centro es dénde mds se estdn construyendo edificios de
pocos metros, y funcionales. Se observa que las casas que se ponen en venta
las adquieren las empresas constructoras para hacer edificios de pocos pisos y
comercializarlos. También en zonas cercanas a las facultades.

10. ;La cercania al centro de la ciudad, es un atributo importante a

tener en cuenta al momento de evaluar la ubicacién de un edificio?

Sin dudas, la ciudad no es muy grande y todo tiende a concentrarse en el
centro y sus inmediaciones.

Anexo 10: Entrevista a Informante Clave 3, Inmobiliaria Bessa

1. ;Ud. cree que invertir en departamentos es una buena alternativa
de negocios en plaza?

Toda inversion en inmuebles es una buena alternativa de inversion.

2. Asumodo dever, ;laventa de unidades residenciales en edificios
multiviviendas en la ciudad de Parana, estima que seguira en alza,
se estacionara respecto del afio anterior o tendera a la baja? ;Por
qué?

Creo que mas bien tiende a la baja, actualmente el mercado estd contraido,
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la desaceleracién del mercado se hacer sentir, hay mucha especulacion al res-
pecto, a menos que no exista una necesidad imperiosa las personas prefieren
no vender propiedades por el momento. En un contexto inflacionario es prefe-
rible mantener el bien.

3. ;Desde su punto de vista como impactan las medidas econémicas

en el mercado inmobiliario? (tales como el cepo cambiario, la deva-

luacion del délar, el aumento en las tasas de interés, etc.)

La restricciéon para la compra de délares, la falta de crédito, el poco interés
en los cedines ofrecidos por el gobierno, han logrado disminuir las operaciones
en el sector, también la ausencia de politicas que posibiliten otorgar créditos
a largo plazo.

4. ;La ubicacion, calidad, confort, amenities, y seguridad a la hora

de adquirir un departamento cree Ud. que son mas importante que

el costo de la inversion?

El costo de la inversion es lo mds importante seguido de la ubicacion y los
atributos que el inmueble pueda brindar.

5. ¢Sabe Ud. qué tipo de departamentos son mas demandados hoy

a la hora de comprar? ;Por qué?

Departamentos chicos en metros cuadrados, es lo que mads se vende.

6. En términos de opciones de comercializacion de unidades resi-

denciales ya sea aquellas que se comercializan con ventas desde el

pozo, o a través de fideicomisos u otras formas ;cuales cree Ud. que
son las mas habituales en el mercado inmobiliario de Parana?

Existen varias, entre ellas aquellas ventas al pozo, algunas a través de inmo-
biliarias que las ofrecen y otras por las mismas empresas constructoras que las
realizan.

7. ¢Conoce Ud. Av. Ejército e Ituzaing6? ;Le interesarfa invertir en

departamentos a construir en esa zona?

Es una zona interesante, habria que ver...

8. ;Para Ud. la creacion del Hospital del Bicentenario, sobre Av Ejér-

cito le dara a esa zona de Parana un dinamismo distinto al actual?

Es probable, va a traer mucha actividad alrededor, sobre todo siviene mucha
gente del interior de la provincia a atenderse.

9. ;Qué zonas de Parana, cree Ud. que son las mas adecuadas para

construir edificios residenciales?

Las zonas dentro de bulevares.

10. ;La cercania al centro de la ciudad, es un atributo importante a

tener en cuenta al momento de evaluar la ubicacién de un edificio?

Si.



Anexo 11: Entrevista a Informante Clave 4, Representante de la Camara
Argentina de la Construccion, Delegacion Parana

1. Durante 2012 la superficie autorizada para construccién en Entre

Rios se contrajo al (-28,6%), luego de dos afios de fuerte expansion.

El municipio de Parana fue uno de los que reflejé una caida muy sig-

nificativa dentro de los 14 municipios analizados. Cabe destacar que

durante el 2011 el régimen de regularizacion de superficie cubierta
no declarada, repercutié6 muy favorablemente en la estadistica de
dicho afio pero la misma no reflejaba un crecimiento genuino de los
niveles de actividad. (Fuente: Informe de Coyuntura Afio 2012 IERIC).

:Qué opina Ud. sobre la construccion de edificios multiviviendas

residenciales en la ciudad de Parana, teniendo en cuenta el creci-

miento de este tipo de viviendas desde al afio 2011 hasta la fecha?

Respecto a esto diré que Parand viene siendo a nivel nacional una de las
de mayor crecimiento en edificios de multivivienda y como ejemplo de ésta
diremos que en la ciudad hoy en dia hay mds de 100 desarrollos inmobiliarios
de multiviviendas por lo cual esto afirma que la plaza ha sido positivo el creci-
miento de este rubro.

2. ;Ud. cree que invertir en departamentos es una buena alternativa

de negocios en plaza?

Si, la realidad de prueba es esta.

3. ;Desde su punto de vista como impactan las medidas econémicas

en el mercado inmobiliario? (tales como el cepo cambiario, la deva-

luacion del dblar, el aumento en las tasas de interés, etc.)

Nosotros creemos que lo que genera es incertidumbre y creemos que solo
estas medidas son las que mayores dudas dan en los inversionistas al momento
de tomar una decision.

4. ;Sabe Ud. qué tipo de departamentos son mas demandados hoy

a la hora de comprar? ;Por qué?

Los departamentos pequefios porque econdémicamente estdn mds al
alcance. Como reflejo de esto, diremos que en los iltimos anos, ha habido un
crecimiento en la construccion de monoambientes como inversién.

5. En términos de opciones de comercializacion de unidades resi-

denciales ya sea aquellas que se comercializan con ventas desde el

pozo, o a través de fideicomisos u otras formas ;cuales cree Ud. que
son las mas habituales en el mercado inmobiliario de Parana?

Las ventas en pesos y con respecto al tipo de vivienda diremos que la de
mayor contratacién son las de menores superficies.
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6. ;Para Ud. la creacion del Hospital del Bicentenario, sobre Av Ejér-

cito le dara a esa zona de Parana un dinamismo distinto al actual?

Si, creemos que la creacion de un Hospital sobre Av. Ejército tendrd un
impacto positivo para la ciudad.

7. ¢Qué zonas de Parana, cree Ud. que son las mas adecuadas para

construir edificios residenciales?

Creemos que la zona dentro de los bulevares es una adecuada zona para
construir edificios residenciales.

8. ;La cercania al centro de la ciudad, es un atributo importante a

tener en cuenta al momento de evaluar la ubicacién de un edificio?

La cercania al centro de la ciudad, en un atributo de vital importancia a tener
en cuenta, cuando se evalda la ubicacion de un edificio.

Anexo 12: Entrevista a Informante Clave 5, Sr Schenone Anibal Pro-
ductor de Seguros, Instituto Autarquico Provincial del Seguro

1. ;Ud. cree que invertir en departamentos es una buena alternativa

de negocios en plaza?

Si, es impresionante la cantidad de carteles de inmuebles en ventas que se
observan en las calles de Parand.

2. A su modo de ver, ;la venta de unidades residenciales en edifi-

cios multiviviendas en la ciudad de Parana, estima que seguira en

alza, se estacionara respecto del afio anterior o tendera a la baja?
¢Por qué?

En realidad observo que el mercado en Parand sigue en crecimiento debido
a la cantidad de edificios nuevos que se estdn construyendo y el nimero de
pélizas de caucion que se ejecutan en el mercado de la construccion.

3. ;Desde su punto de vista como impactan las medidas econémicas

en el mercado inmobiliario? (tales como el cepo cambiario, la deva-

luacion del délar, el aumento en las tasas de interés, etc.)

Falta mds acceso a los créditos hipotecarios, las limitaciones para compra
de délares también es un aspecto importante en este rubro.

4. ;Qué opina Ud. del sector de la construccion en Parana?

Creo que ha tenido un impacto muy fuerte en Entre Rios propiciado por la
cantidad de obras publicas que se han realizado fundamentalmente desde el
afio 2009 hasta la fecha. El crecimiento ha sido acumulativo y sostenido.

Desde el ambito de las obras privadas, también se ha visto un crecimiento
quizds un poco menos en relacién a las obras piblicas pero crecimiento al fin...
El boom de la construcciéon de edificios pequeiios en el centro y alrededores, te



da la pauta de cémo ha cambiado la fisonomia de la ciudad en los dltimos anos.

5. En cuanto a la cantidad de empresas que se dedican a construir

edificios ;las conoce? ;Ud. cree que se han incrementado en la

ciudad de Parana?

Las empresas que se dedican a construir edificios, son conocidas en su
mayoria y tradicionales en el medio. Existen muchos constructores uniperso-
nales que son nuevos en la ciudad, pero prevalecen en las construcciones de
edificios aquellas empresas mds conocidas tales como: Gini, Saibene, Cua-
ranta, Construcciones Caballi, Cemyc, etc.

6. ;Sabe Ud. qué tipo de departamentos son mas demandados hoy

a la hora de comprar? ;Por qué?

Los de pequenas dimensiones.

7. En términos de opciones de comercializacion de unidades resi-

denciales ya sea aquellas que se comercializan con ventas desde el

pozo, o a través de fideicomisos u otras formas ;cuales cree Ud. que
son las mas habituales en el mercado inmobiliario de Parana?

Observo que lo mds habitual son los fideicomisos inmobiliarios

Anexo 13: Cuestionario de encuestas

Proyecto de inversion: Torres de Ituzaingo

Lugar de emplazamiento: Terreno ubicado en el distrito UR5 en la
esquina de calle Itusaingo y Avenida Ejercito de la ciudad de Parana
(inmediaciones supermercado COTO).

La presente encuesta se realiza a los efectos de conocer las preferen-
cias de potenciales inversores y/o consumidores a la hora de adquirir
un departamento a estrenar en la zona de Av Ejército e ltusaingé.

Favor de Responder las siguientes preguntas.

1. Cantidad de personas que conforman el grupo familiar:

Seglin Estado Civil: Seglin Edad:

Soltero Entre 18 y 35 afios
Casado Entre 36 y 65 afios
Divorciado Mas de 66 afios
Otro
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2. Lavivienda que habitualmente ocupa es:

Propia

De un familiar

Alquilada

Otro

3. ¢Clhantas personas habitan en su casa?

Una

Tres

Cinco

Dos

Cuatro

Seis 0 mas

4. ;En qué barrio o zona vive actualmente?

¢Es de su satisfaccion?

Para las preguntas cinco y seis favor de clasificar las distintas
opciones por orden de importancia. Comience por elegir la opcién que
le agrade mas y asignele el nimero 1, continde en su segunda eleccién
y asignele el nimero 2 y asi sucesivamente hasta que haya clasificado
todas las opciones (Puede dejar en blanco la opcién de otro).

5. ;En donde le gustaria mas vivir?

Me agrada

No me agrada

No me interesa

No sabe

1

2

3

Zona Paracao

Zona Parque
Zona Centro

Zona Av Ejército

Zona Toma Vieja
Otro

Zona Seminario

Zona Thompson

(especifique)

6. ;Qué atributos le parecen mas importantes a la hora de comprar

un departamento?

Muy Importancia | Menos No me
importante relativa importante interesa No sabe
1 2 3 4 5




Precio I:I Complementos (sum, piscina,
Seguridad gimnasio, etc)

Calidad de Construccion I:I Buena vista desde

Ubicacion los balcones

Estacionamiento cubierto I:I Otro (especifique)

ASCENSOIES et eern e eraae
Ambientes amplios s

7. ¢Donde preferiria vivir? En un edificio de:
I:I mas de 8 pisos I:I menos de 8 pisos

8. ;Para Ud. el costo de las expensas es un factor determinante ala
hora de elegir un edificio?

s L T wo

9. Favor de indicar si esta de acuero o en desacuerdo con las
siguientes afirmaciones, marcando con una X su eleccién

Por completo Por completo
en desacuerdo | En desacuerdo | De acuerdo de acuerdo No sabe / NC

Hoy invertir en la compra
de un dpto es una buena
eleccién

Prefiero vivir
en un departamento antes
que vivir en una casa

Adquiriria un
departamento para vivir

Compraria un
departamento en
construccion bajo la
modalidad de ventas
al pozo

La ubicacién

es lo mas importante
a la hora de elegir un
departamento

para comprar

Compraria un
departamento
sin chochera
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iGracias por su atencién!
Cra. Maria Gabriela Altuna

Alumna de Maestria en Administracion de Empresas
Facultad de Ciencias Econémicas - UNL

Anexo 14: Planilla base de Encuestas
(Véase version digital en cd adjunto al libro de Tesis)

Anexo 15: Ubicacion de terreno en plano de la ciudad de Parana
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Anexo 16: Tabla detalle de superficies en edificio Ituzaingo
(Véase pdgina 154)

Anexo 17: Tela Municipal
(Véase pdgina 155)



i e S e ANTOLIN FERNANDEZ S.A.
DENOMINACION de la OBRA [INIDAIFANTIDA]  Sup. Departamentos Sup. Balcén Sup. Comunes | Sup. Cocheras S"?:;ilcie

SUBSUELO m2 301,78

Hall 1,00 33.41

Cocheras -cublertas - 1,00 122,37 146,00

PLANTA BAJA m2 262,09

Hall 1,00 62,43

Cocheras -cubiertas - 1,00 76,91 122,75

PRIMER PISO m2 257,25

Hall 1,00 29,65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,30 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,20 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento 1 dormitorio C 1,00 38,10 1,25

Departamento Monoambiente 1,00 27,30 0,75

SEGUNDO PISO m2 256,95

Hall 1,00 29.65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,20 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,10 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento 1 dormitorio C 1,00 38,10 1,25

Departamento Monoambiente 1,00 27,20 0,75

TERCER PISO m2 256,95

Hall 1,00 29.65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,20 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,10 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento 1 dormitorio C 1,00 38,10 1,25

Departamento Monoambiente 1,00 27,20 0,75

CUARTO PISO 2 256,95

Hall 1,00 29.65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,20 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,10 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento 1 dormitorio C 1,00 38,10 1,25

Departamento Monoambiente 1,00 27,20 0,75

QUINTO PISO 2 256,95

Hall 1,00 29,65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,20 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,10 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento 1 dormitorio C 1,00 38,10 1,25

Departamento Monoambiente 1,00 27,20 0,75

SEXTO PISO m2 256,95

Hall 1,00 29,65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,20 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,10 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento 1 dormitorio C 1,00 38,10 1,25

Departamento Monoambiente 1,00 27,20 0,75

SEPTIMO PISO m2 256,95

Hall 1,00 29.65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,20 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,10 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento 1 dormitorio C 1,00 38,10 1,25

Departamento Monoambiente 1,00 27,20 0,75

OCTAVO PISO 2 217,60

Hall 1,00 29.65

Departamento 2 dormitorios 1,00 68,20 4,10

Departamento 1 dormitorio A 1,00 38,10 3,50

Departamento 1 dormitorio B 1,00 42,20 3,90

Departamento Monoambiente 1,00 27,20 0,75

TERRAZA m2 72,53

Hall 29,00

quincho 43,53

Total 1672,60 106,75 604,85 268,75 2652,95
63,05% 4,02% 22,80% 10,13% 100,00%
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