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DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccidn y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

RESUMEN EJECUTIVO

La presente tesis comprende el analisis y propuesta para un complejo de
oficinas de formato mixto en Miraflores, en la zona mas céntrica y de mayor

dinamismo de lo que se conoce como “Lima Moderna” y de la ciudad en general.

Ante un periodo de pausa en el crecimiento econdmico del pais y el
estancamiento del modelo del negocio inmobiliario local actual, este proyecto
busca renovar el mercado y la forma en la que se han venido pensando y
haciendo los modelos de desarrollo de proyectos en todas sus capas; asi como
mejorar la calidad de vida de las personas de la ciudad de Lima, y aportar

urbanisticamente a mejorar la situacion de caos que se vive dia a dia en ella.

En esa linea, no se han detectado productos que ofrezcan un formato
novedoso que permita tener una armonia entre la vida privada y el trabajo.
Asimismo, el mercado de oficinas prime, ofrece amenities que no llegan
necesariamente a cumplir con los estandares que realmente se requieren para
poder considerar a los edificios como de esa clasificacion y no necesariamente
considera el modelo de alquiler de oficinas desde un inicio. En ese sentido, el
presente estudio plantea analizar e identificar factores criticos que permitan

sustentar esta propuesta.

Para poder lograr este propdsito, se hace un estudio de la situacion actual
mundial y nacional, un estudio del mercado de oficinas en Lima, un analisis de
la segmentacién y target al cual debe ir enfocado el proyecto, asi como una

propuesta de posicionamiento para optimizar al maximo el value a ofrecer.

Luego de realizada la etapa de estudio, se llega a un marketing mix que nos
hace afinar el producto hasta obtener un proyecto consistente en una torre de
oficinas nivel A+ en el frente principal, a la Av. Ricardo Palma, y un edificio de
menor escala hacia la parte posterior, en donde se pueda desarrollar un complejo
de viviendas oficina, a manera de las denominadas “Small Offices Home Office”
(SOHO), que puedan servir a las empresas de la torre principal y sean un
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producto complementario a este y, a la vez, sustituto a los pequefios espacios
de oficina que los emprendedores, microempresarios, artistas u otros, vienen

alquilando o comprando en simultaneo al pago o renta de su casa.

Este mix, de 48 SOHOS y 80 Oficinas, es complementado por un zdécalo
comercial de 14 locales hacia la calle y un area de servicios comunes que sirva
de base de ambos edificios, propone ser un formato interesante y novedoso para
el desarrollo de la ciudad y la apertura a un nuevo mercado que actualmente

esta desatendido.

Una vez definido el producto, se realiza un analisis econémico financiero
preparado ad hoc, en donde se plantean tres alternativas con distintas
estructuras de negocio. Estas alternativas son de venta total de los inmuebles,
una segunda de venta de los SOHO y renta total de las oficinas y los locales
comerciales, y una ultima con venta de las SOHO y venta/alquiler al 50% de las

oficinas y los locales comerciales.

Estos modelos, en distintas situaciones de estrés, permitiran identificar
cuales son las variables criticas, los umbrales maximos y minimos de estas, y
estimar las distintas rentabilidades que ayudaran a tomar las mejores decisiones
para los participantes del negocio en las diferentes circunstancias que pudiesen
existir. Estas alternativas no son excluyentes entre si, sino que permiten prever

los diferentes escenarios a los cuales se podria enfrentar el proyecto.

Con todo esto, se busca iniciar un modelo de negocio innovador y disruptivo
a lo que tradicionalmente se viene ofreciendo en el mercado inmobiliario
nacional, que obtenga no solo la satisfaccion de los clientes y los stakeholders
(accionistas y asociados), sino también del publico en general, pudiendo servir
de base para modelos pseudo-replicables en el futuro (en el sentido que deberan

re-inventarse en cierta medida) con antecedentes exitosos.
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1. INTRODUCCION

1.1.Vision y objetivos del caso de estudio

1.1.1. Vision del caso de estudio

El presente caso de estudio busca resolver una serie de inquietudes que
se han venido presentado a nivel personal desde la época de formacion de
pregrado y que se agudizaron a través del tiempo de experiencia profesional
hasta la fecha. En ellas, se cuestionan la validez de los modelos actuales de
negocios en el sector inmobiliario (en donde solo se buscan resultados
operativos y financieros y se suele sacrificar la calidad del producto en busqueda
de la eficiencia y en donde se depende mucho del sistema financiero tradicional),
la pertinencia y adecuacion de los productos ofrecidos a los potenciales
consumidores y el cobmo estos realmente aportan a que las personas tengan una
buena calidad de vida, asi a como aportan a nivel urbanistico para que la ciudad

sea un lugar mejor donde vivir.

1.1.2. Objetivo General

Demostrar, a través de un analisis holistico y multidisciplinario, que este
tipo de propuestas innovadoras pueden cumplir con las expectativas de una
empresa o inversionista y ser rentables sin necesidad de sacrificar su calidad y
valor, un value real del producto, dandole una calidad de vida tangible a las

personas.
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1.1.3. Objetivos especificos

- Analizar proyectos existentes para establecer las caracteristicas actuales
de los productos de mercado, sus elementos de diferenciacion, sus areas

requeridas y ofrecidas, sus precios de venta y renta.

- Demostrar que no siempre la oferta de productos inmobiliarios va acorde
a lo que la demanda necesita realmente y que esto contamina los estudios

de mercado.

- Definir una estrategia que permita elaborar un marketing mix innovador y
establecer un value que, sin desatender el segmento a atacar, ayude a

darle calidad de vida a las personas.

- Proponer un proyecto inmobiliario distinto e innovador que rompa con la
férmula que se ha venido utilizando hasta el momento tanto a nivel de
producto como de modelo de negocio.

- Establecer modelos de negocio posibles en un proyecto de caracter mixto.

- Determinar las rentabilidades y retornos a los inversionistas en los

escenarios de modelo de negocios propuestos.

- Identificar los principales riesgos para cada alternativa de modelo de

negocio y dar lineamientos para su mitigacion.

1.2.Concepto del proyecto

El complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores: DOMINIUM, busca

encontrar su propio modelo de negocio al satisfacer dos demandas no atendidas:
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la de tener oficinas de calidad en el corazén de dicho distrito y la de ofrecer una
nueva alternativa mixta e hibrida que no estd muy desarrollada en nuestro
mercado. Ambas ofertas buscan brindarle una mejor calidad de vida al target,
aportar urbanisticamente a la ciudad y renovar las tipologias inmobiliarias que

se estan planteando como modelo de negocio en nuestro pais.

Para ello, y aprovechando la ubicacion y el contexto, se ofrece un proyecto
mixto con una tipologia distinta y una concepcion del espacio que tenga la
flexibilidad necesaria para permitirle a sus ocupantes el poder realizar sus
actividades cotidianas de la mejor manera y de acuerdo al ritmo de vida
contemporaneo. Que pueda ofrecer servicios de alta calidad a ambos targets sin

comprometer el posicionamiento de la empresa.

Asimismo, se busca encontrar un modelo de negocio innovador que, si bien
puede ser replicable a mediano plazo, lo que busca es empezar a probar nuevos
formatos que vayan acorde al ritmo de vida y las dinamicas urbanas actuales, y
que puedan derivar en nuevos modelos de negocio de caracter mixto a largo

plazo.

1.3.La Empresa

Se trata de una estructura societaria nueva, conformada por dos socios a mas
que puedan aportar capital y know how complementario, sirviendo como balance
y equilibrio en la toma de decisiones. Todos los participantes deben estar
familiarizados con la ejecucion y/o gerencia de proyectos, y tener conocimientos
sobre economia, finanzas y disefio. Ademas de esto, deben tener buena
predisposicion a la innovacion, asi como conciencia sobre la sostenibilidad y su
impacto ecoldgico, cultural y social; para poder tomar decisiones orientadas a
reducir el impacto del proyecto en estos diversos entornos y que permitan

innovacién permanente.
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Esta sociedad seria la que a partir de ahora denominaremos como “empresa
matriz” y cuyo objetivo para posicionarse en el mercado nacional seria tener un
primer proyecto de gran envergadura y en una ubicacion privilegiada que lo
ayude a formar una imagen de solvencia, competitividad e innovacién. Su
capacidad financiera va a depender de los accionistas y sus aportes de capital,
asi como de los flujos futuros que puedan asegurar. Este capital combinado

debera ser de un monto alrededor de los US$ 2 millones.

La empresa contara con profesionales del sector, que combinen experiencia
en gestion de proyectos de inversion, inmobiliarios, de disefio y construccion vy,
de preferencia, con capacitacion reciente que les permita estar actualizados con
la realidad y las tendencias contemporaneas. Esto permitira que el trabajo
interdisciplinario sea mas eficiente. Para la gestién administrativa, comercial,

legal y tributaria, se contara con un mix entre personal en planilla y outsourcing.

Para el caso de este proyecto en particular, la empresa matriz se asociaria
con el duefo del terreno y formaria una empresa vehiculo para realizar el
proyecto. La participacion del propietario seria por el valor de mercado del
inmueble. Esto haria que el precio del terreno no afecte los costos del proyecto
hasta la reparticion de utilidades y liquidacion final, que podria ser hecha en
dinero o metros cuadrados, dependiendo del modelo econdmico financiero y el
escenario final. Finalmente, se buscaria sumar como socio a un fondo de
inversion o inversionista que pueda colaborar con el monto diferencial (se han
detectado un par de potenciales interesados que podrian ingresar en cualquier
momento del proyecto y que trabajan indistintamente por resultados o flujos de
caja). A ellos también se les devolverian sus aportes o con dinero o con metros

cuadrados, dependiendo del modelo y escenario final.
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1.3.1. Objetivos cualitativos de la empresa

1.3.1.1. Mision

“Ser una empresa del sector inmobiliario que brinda productos
innovadores, de value y calidad, responsable con la sociedad y el medio
ambiente; y que ofrece soluciones a las distintas realidades a las que se

enfrenta”.

1.3.1.2. Vision

“Posicionar a la empresa como sinénimo de innovacion, value y calidad
en el mercado inmobiliario; y como una entidad humana, responsable y

consciente de las necesidades de la sociedad”.

1.3.1.3. Valores

- La calidad de vida como eje principal de la actividad.

- La busqueda permanente de la excelencia.

- Lainnovacion constante que no solo nos permita anticiparnos a la
competencia, sino ser flexibles y re-inventarnos a nosotros mismos sin
dificultad.

- La eficiencia y eficacia en los procesos y servicios.

- La transparencia, honestidad, sinceridad, gentileza y sencillez en todo

momento.
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1.3.1.4. Estrategias de la empresa

1.3.1.4.1. Estrategias a corto plazo

Generar nuevas formas de desarrollo de negocio a través de productos
diferenciados e innovadores que atiendan a segmentos de mercado que tengan
poca o nula atencién del resto de desarrolladores inmobiliarios; y buscando y/o
considerando proyectos donde se pueda tener socios estratégicos, como fondos
de inversién y/o propietarios de suelo; en donde no solo se contemple el modelo

tipico de ventas, sino también el de rentas y/o un mix de ambos.

1.3.1.4.2. Estrategias a mediano plazo

Lograr posicionarse en el mercado como una empresa cuya marca esta
relacionada al enfoque en la calidad de vida de las personas, el valor agregado
y la innovacién en la calidad del producto y servicio, generando una ventaja
competitiva sostenible en el tiempo y el interés del publico tanto para la compra

de inmuebles, como para su participaciéon en los proyectos futuros.

1.3.1.4.3. Estrategias a largo plazo

Tener mayor diversificacion de productos a ofrecer y presencia en otras
ciudades sin perder el valor de la marca. Buscar ya no solo el cubrir demandas
insatisfechas o desatendidas, sino generar productos que se vuelvan objetos de
deseo por su capacidad de ofrecer calidad de vida, auto-generando un propio
mercado por atender y fomentando la re-invencion constante que permita una

vida saludable de la empresa.
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1.3.2. Organizacion de la empresa

1.3.2.1. Ubicacién de la empresa

La empresa tendra sus primeras oficinas ubicadas en una zona céntrica,
cercana al primer proyecto. Es decir, Miraflores, Surco, Surquillo, San Isidro o
Barranco. La idea es poder tener facil accesibilidad y conectividad a este primer
proyecto y al resto de la ciudad al mismo tiempo. Esto permitira el poder ser
eficientes y el tener una cobertura de la ciudad que facilite la capacidad de
estudio y analisis, la planificacion y ejecucion de futuros proyectos que ayuden a

expandir y hacer crecer a la organizacion.

1.3.2.2. Personal de la empresa y sus funciones

La organizacion inicial de la empresa debera contemplar las personas
necesarias para la puesta en marcha de la misma y del primer proyecto. Ademas,
buscara ser corta para no recargar el costo fijo de la oficina. Por ello, habra

algunas posiciones donde se tendran que duplicar funciones:

- Gerente General / Gerente Comercial

Sera el responsable total del manejo y direccién de la empresa.
Inicialmente, absorbera las funciones del gerente comercial hasta que la
empresa tenga la capacidad de tener una persona designada

especificamente para ese cargo.
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Gerente Finanzas / Controller financiero

Sera el encargado de la parte financiera de la empresa, tanto de la
elaboracion de presupuestos y planes estratégicos como de su control y

correcta puesta en marcha.

Gerente de Proyecto

Sera el responsable de todas las gestiones necesarias durante la
realizacion de los proyectos inmobiliarios, desde la busqueda de
oportunidades, hasta su ejecuciéon y posterior cierre. Se le encargara la
gestion de las ventas hasta que se pueda tener un volumen que amerite

un area especifica para ello.

Administrador / Recursos Humanos

Sera el responsable de la gestion integral de la empresa. Esto
quiere decir que debera ver que funcionen eficientemente sus campos de
gestion (logistica, administrativa y de recurso humano), con el resto de
areas de la empresa. Se le designara la gestion del recurso humano hasta
que el tamano de la empresa amerite la creacién de un area especifica

para ello.

Contador General

Sera el responsable de llevar la contabilidad general de la empresa,
realizando y presentando las declaraciones mensuales y anuales de
impuestos, y viendo que las compras y gastos se lleven de manera

adecuada.
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- Recepcionista / Document controller / Asistente de gerencia

Sera el responsable de la gestion documentaria de la empresa, asi
como de recibir las llamadas, mails y visitas a la empresa. También
cumplirad las funciones de asistir logisticamente al administrador y los

gerentes.

- Area legal (outsourcing)

Seran los responsables de advertir, aconsejar y/o absolver cualquier
consulta, duda o amenaza de caracter legal para que asi la empresa
pueda desenvolverse apropiadamente dentro de los estandares del
sistema de justicia. Estos servicios seran tercerizados a estudios de

abogados con experiencia en el sector.
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1.3.3. Objetivos cuantitativos de la empresa

1.3.3.1.

Objetivos Estratégicos

Objetivos estratégicos

Indicadores de control

Posicionar nuestros productos como
proyectos inmobiliarios diferenciados

y de alto valor.

Nivel de satisfaccion y fidelizacion de
clientes (compradores, arrendatarios,

etc.)

Tener un alto indice de calidad en

nuestros productos y servicios.

Nivel de satisfaccion y fidelizacion de

stakeholders.

Buscar permanente la generacion de
valor agregado y la excelencia en

nuestros productos y servicios.

Nivel de satisfaccion y fidelizacion de
clientes y stakeholders.

Nivel de identificacion y orgullo de los
colaboradores e involucrados con la

empresa.

Obtener una rentabilidad acorde al

mercado inmobiliario y a las
propuestas de diferenciacién y valor

que se buscan ofrecer.

VAN
TIR
ROE
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1.3.3.2. Rentabilidad esperada

La empresa buscara tener proyectos que le permitan obtener una
rentabilidad econdmica de un minimo del 14% sobre el monto de capital

aportado. El caso particular de este proyecto es el mismo limite.

1.3.3.3. Capitalizacion esperada

Para poder poner en marcha la empresa y este primer proyecto, se
requieren los US$2 millones de inversion de los socios de la matriz. Estos
aportes se utilizaran para negociar la asociacion con el duefio del terreno,
desarrollar el proyecto y realizar las gestiones necesarias para su optima

ejecucion.
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2. ANALISIS DEL MACRO-ENTORNO

2.1.Entorno Politico Mundial

Con Donald Trump como presidente de EE.UU., y la confirmacién de sus
promesas de campafa que ofrecian politicas proteccionistas y de cierre de
mercado que podrian afectar la estabilidad de las relaciones del gigante del norte
con varios paises del mundo, asi como la construccién de un muro en la frontera
con México, los riesgos de un cambio de orden en la economia mundial y las
relaciones exteriores internacionales es cada vez mas grande. Y es que, el actual
presidente de EE.UU. no solo tiene problemas politicos y escandalos internos,
sino que ha hecho que las relaciones de este pais con naciones con las cuales
la situacion ya era delicada se tensen mas aun, sobre todo con Corea del Norte
y los estados islamicos. Asi, estas tensiones entre el estado islamico y los paises
occidentales siguen creciendo con los atentados que se estan dando en diversas
partes del mundo. Los constantes conflictos en Siria, Turquia e Israel, entre
otros, amenazan la estabilidad politica mundial en general. Ante estos riesgos,
surge la figura de Justin Trudeau, primer ministro de Canada y uno de los
actuales lideres mundiales que muestra una total oposicién a las distintas

posiciones de los EE.UU. de Trump.

En el lado asiatico, China sigue manteniendo su politica de apertura al
resto del mundo y Kim Jong-Un, presidente de Corea del Norte, ha estado
amenazando constantemente la paz mundial con la carrera armamentista de su
pais. En noviembre del 2017, lanzé un misil “de prueba” que, segun afirmo,
puede llevar carga nuclear y podria llegar a territorio americano si es que fuera

necesario.

A pesar de que ha pasado mas de un afo luego del Brexit (la salida de
Gran Bretafa de la Unién Europea), aun hay incertidumbre en Europa. Esto ha
hecho que otros movimientos independistas, como el caso de Catalunya en

Espafa, se hayan reactivado. Esto, a pesar de no tener necesariamente la

12
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misma escala, empieza a mostrarnos cierta disconformidad con la situacion en
la que el sistema aporta a la vida de las personas. En este contexto, Viadimir
Putin (Rusia) y Angela Merkel (Alemania) mantienen el protagonismo como los

lideres mas influyentes de ese lado del mundo.

En Sudamérica, Mauricio Macri es el actual presidente de Argentina y
Michel Temer en Brasil luego de la suspensiéon de Dilma Rousseff por delitos de

corrupciéon. En Chile, Sebastian Pifiera busca regresar al poder.

Las decisiones que puedan tener los gobernantes de cada uno de estos
paises, afectaran directamente a la economia mundial y produciran variaciones
en los precios de los materiales, los insumos y los commodities. Las nuevas
politicas de relaciones exteriores que se puedan tomar podrian producir una
migracion masiva de consumidores, empresarios e inversionistas que podrian

cambiar las reglas de juego actuales del mercado.

2.2.Entorno Econdmico Mundial

Segun los prondsticos actuales del FMI (2017) y el Banco Mundial, el
crecimiento de la economia mundial se fortalecera hasta llegar a un 3.6% para
finales del 2017 y 3.7% para 2018. A pesar de ello, el PBI per capita mundial

sigue en tendencia decreciente como en los ultimos dos afos (ver grafico 1).

El caso de EE.UU. es emblematico al respecto. Segun el Santander Trade
Portal (2016):

“La crisis financiera internacional provocé un aumento considerable del
desempleo en los Estados Unidos, el cual llegé hasta 10% en octubre de 2009.
Aunque la tasa de desempleo ha disminuido a 5,3% en 2015, detras de esta cifra
hay una baja de la tasa de participacion en el mercado laboral que lleg6 a 62%
a finales del 2015. Si se toman en cuenta a los trabajadores desanimados que

dejaron el mercado laboral y los que se ven obligados a aceptar puestos en
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jornada parcial, la tasa de desempleo real sube a 10% (comparado a 8-10%
antes de la crisis). Los niveles de desigualdad economica y social han
aumentado desde los afios 1980, alcanzando actualmente su punto mas elevado
desde hace un siglo. En 2014, el numero de ciudadanos americanos que

disponian de un bien inmobiliario alcanzé su nivel mas bajo desde 1995.”

1999 - 2016

Grafico 01: PBI per capita mundial (US$ a precios actuales) 1999-2016
Fuente: Banco Mundial (2017)

El FMI es optimista en cuanto a que la tendencia de repunte macro-
economico del gigante norte americano sera de alza a partir del 2017. Indican
que “el fortalecimiento de los balances, la ausencia de nuevos aumentos del
lastre fiscal y la mejora del mercado inmobiliario apuntalaran la demanda interna.
Se espera que estos factores neutralicen el freno a las exportaciones netas
ejercido por el fortalecimiento del dolar y el deterioro de la actividad

manufacturera”.
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En el 2015, China invirti6 US$145 mil millones en el extranjero (por primera vez
en su historia). Por el contrario, los inversores extranjeros invirtieron solo US$135
mil millones en China. (IMF — World Economic Outlook Database, 2015). A pesar
de eso, y de un crecimiento de 6,8% para fines del 2017 (FMI, 2017), se prevé
que para el 2018 haya un escenario en donde esta economia se desacelere por

una mala capacidad de reaccion a los riesgos.

2.21. Los mercados internacionales y sus proyecciones de

evolucion

Con Trump como presidente de EE.UU. y la sensacién de crisis financiera
que se percibio a finales del 2016 a nivel mundial, el mercado ha entrado en una
etapa de inestabilidad generalizada. A pesar de que hay un optimismo general
sobre las proyecciones del 2018, la propuesta proteccionista de subir los
aranceles a los productos chinos en EE.UU. a partir del 2017 ha hecho que este
pais sea menos competitivo y que los precios de sus productos tengan una
tendencia al alza. EI FMI (2017) es claro al respecto cuando habla de los

potenciales riesgos a mediano plazo:

“Tras un periodo de abundante oferta de crédito, un endurecimiento
repentino de las condiciones financieras mundiales (y una correspondiente
depreciacién del dolar de EE.UU.) podrian dejar expuestas las fragilidades
financieras de algunos mercados emergentes, generando tensiones en las
economias con vinculos cambiarios al ddlar, fuerte apalancamiento y descalces

en los balances.”

Ante esta situacion, diversas empresas originarias de los paises con
problemas econdémicos, estan migrando o abriendo sucursales en paises en vias
de desarrollo y con economias emergentes, como el Peru. Cada vez es mas
comun ver inmobiliarias, proveedores, o estudios de arquitectura que son

originarios de Europa o EE.UU., algo impensado hace una década.
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2.2.2. Ciclo econémico Mundial

Con la aparente serenidad que nos da el estudio histérico de la economia
mundial, y el entendimiento del ciclo econémico, como para poder entender los
errores cometidos y no repetirlos, creemos que la situacion actual es solo
pasajera. Sin embargo, es importante no solo mirar los datos, sino analizarlos
para poder trabajar realmente con ellos y no solo no repetir los errores

cometidos, sino prevenirlos y poder hacer algo mejor para evitarlos desde ahora.

El FMI (2016b) indicaba que las economias desarrolladas mantendran la
tendencia de ligero repunte post crisis (1.9% en 2016 y 2.0% en 2017), mientras
que las emergentes y en desarrollo empezaran a frenarse (4.1% en 2016 y 4.6%
2017). Este panorama se debia a la desaceleracion del crecimiento de los paises
exportadores de petréleo y la disminucion de sus precios, la desaceleracion
econdmica de China, las recesiones rusa y brasilera, el panorama poco favorable
en Africa en contraposicion de la estabilidad con tendencia positiva de la India y
la ASEAN-5 (Indonesia, Malasia, Filipinas, Tailandia y Vietnam), y del beneficio
que México y centro américa tenian con la ligera recuperacion de EE.UU. Estas
bajas perspectivas estables en las economias exportadoras de materias primas,
y la incertidumbre constante en el crecimiento de las economias de los paises
en vias de desarrollo parecia no tener una recuperacion a mediano plazo. Sin
embargo, ya en el tramo final del 2017, el mismo FMI (2017) cambia sus
proyecciones a una vision mas optimista en donde las dificultades en los distintos
mercados y economias (tanto avanzadas como emergentes) empezaran a

mostrar indicios de mejora a mediano plazo.

Sin perjuicio de lo antes mencionado, siempre hay que estar pendientes
a los factores antes mencionados y sus variaciones ya que son potenciales

riesgos al cambio de escenario mundial a mediano plazo.
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Grafico 02: Proyecciones Perspectivas de la economia mundial — informe WEO
Fuente: FMI (2017)

17



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

2.2.3. Impacto en economia local

Como hemos mencionado anteriormente, la eleccion de Trump como
presidente de EE.UU. ha causado un impacto tremendo en la situacién
econdmica mundial y, por lo tanto, en las distintas bolsas de valores del mundo.
Ante la volatilidad de este lider mundial, se corren riesgos permanentes de
problemas migratorios y de xenofobia extrema (sin contar el latente peligro de
guerra) que podrian hacer que varios compatriotas regresen al pais y generen
un mercado potencial no considerado en su totalidad. Esto pone en peligro la
viabilidad del Tratado Transpacifico que, a pesar de que se reafirmé la intencion
de los mandatarios de los paises implicados en el APEC celebrado en nuestro
pais en Noviembre del 2016, puede no concretarse en caso Trump ponga trabas.
De darse esta situacion, también se podrian afectados los Tratados de Libre

Comercio de Peru con los demas paises de América del Norte.

A pesar de su desaceleracion econdmica y posible impacto negativo,
China mantiene buenas relaciones con Peru y su presidente Xi Jinping firmé con
el presidente Kuczynski un “plan de accion conjunto 2016-2021” que busca
fortalecer las relaciones comerciales entre ambos paises. Estos 18 acuerdos y
Minute of Understanding (MOUs) consideran temas relacionados al comercio, la
cultura, la cooperacion técnica, la confianza reciproca y la inversion en general.
Entre otros temas, resalta el interés del gigante asiatico por participar en la
realizacion del tren bioceanico, lo cual ayudaria a la reactivacion econémica que

busca el gobierno central con sus carteras de proyectos de inversion.
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) ETIQUETA

1999 - 2016

Paises y economias seleccionados

Nombre del pais -~ 1999 016
China 7.7 6,7
Estados Unidos a7 1.6
Pert 15 39
Mundo 33 24

Gréfico 03: Crecimiento PBI (% anual) 1999-2016
Fuente: Banco Mundial (2017)
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2.2.4. Influencia en el sector inmobiliario local

La economia mundial y la volatilidad de los precios en las materias primas
y materiales de construccion, hace que los costos de construccion se vean
impactados cada vez que hay una situacion de inestabilidad en el mundo. La
fluctuacién del tipo de cambio de moneda debido a los problemas econdémicos
de cada pais, asi como su crecimiento o no en PBI, también afectan el sector ya

que suelen ir de la mano en su comportamiento.

Segun cifras del Banco Mundial (2017), el 60% de habitantes del planeta
vivira en ciudades para el 2030. Esta tendencia de migracion hacia las ciudades
y su densificacién hacia algo mas compacto es una sumatoria de dos factores:
la escasez de suelo y la permanente busqueda de eficiencia en los
desplazamientos de un punto de interés a otro de la ciudad. Por esto, se esta
viendo a nivel mundial que los espacios son cada vez mas pequefos, buscando
una proporcién equitativa entre la ubicacion del inmueble, el alto valor de suelo,

los costos de construccion y el producto ofrecido.

Este modelo aun no termina de encajar en Lima, en donde se sigue
teniendo una ciudad de multiples centralidades y desplazamientos urbanos en
vias totalmente colapsadas. Esta constante pérdida de tiempo en movilidad
urbana, que se trata de resolver con soluciones orientadas al automovil, no
termina de encontrar una respuesta sostenible a largo plazo y el sector
inmobiliario local no esta teniendo totalmente en consideracion estos factores a
la hora de realizar sus estudios y propuestas ya que solo se enfoca en resultados

a corto plazo y sin relacion con el entorno urbano.
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2.3.Entorno Cultural y Tecnolégico Mundial

Es innegable que los tiempos estan cambiando. Actualmente, estamos en
plena revolucién de las telecomunicaciones, en donde la conectividad a internet
y la globalizacion ha cambiado totalmente la forma de vida de las personas y las
dinamicas sociales. La capacidad de poder estar conectados con personas en
distintas partes del mundo en tiempo real, y la gestion de informacion a través
de la nube, ha hecho que se generen nuevos formatos de trabajo
(descentralizacion de oficinas, tele-trabajo, free lancers, out-sourcing, etc.) vy,
tanto las empresas como las personas, se puedan orientar hacia la busqueda de

tener mas eficiencia laboral y una mejor calidad de vida.

En paralelo, la robdtica esta creciendo y se estima que préximamente los
seres humanos dejaran de realizar la mitad de los trabajos que hasta hace unos
afios eran considerados como la principal fuente de trabajo de las personas
(Frey, 2013).

Asi, aparecen nuevos formatos laborales, ocupaciones y trabajos nuevos
que necesitan ser hechos por seres humanos (community managers, soporte de
IT, etc.) y que hasta hace unos 5 afios no existian. La consecuencia a largo plazo
de esto sera que los espacios de trabajo, como las oficinas en el formato
tradicional, se vuelvan espacios mas fluidos, de trabajo colectivo, sociabilizacién
y soporte. Un lugar donde encontrar herramientas para realizar trabajos
especificos y donde tener servidores, data centers, u otros similares; incluso
mezclandose con los espacios tradicionales de vivienda. Como ya mencionaba

Vazquez en el 2003:

“Las consecuencias del trabajo a distancia han afectado ya al espacio de
oficinas, con formatos que van desde despachos compartidos a las oficinas
donde el empleado informa con antelacion de su deseo de acudir y reserva el
puesto desde el que trabajara. La separacion entre la esfera privada y la del
trabajo, entre la casa y la oficina, es cada vez mas difusa. Culliford sefiala que el

working from home puede combinarse con el homing from work.”
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Estos cambios se ven reforzados por los cambios en la fuerza laboral.
Actualmente, hay una gran diversidad generacional en las organizaciones,
pudiendo tener hasta 4 grupos distintos dentro de ellas. Las generaciones mas
jévenes, las generaciones Y y Z, estan ingresando con mayor influencia a la PEA
mundial debido a su manejo casi innato de las tecnologias actuales, haciendo
que generaciones anteriores tengan que actualizarse o quedarse relegadas. El
impacto en las organizaciones es que el cambio de liderazgo y autoridad a través
del dominio de las tecnologias y el conocimiento se ha repartido, favoreciendo la

horizontalidad e igualdad en el trato.

En este sentido, las nuevas tecnologias afectan con sus dinamicas a lo
que sucede en el mundo a nivel social, cultural y econdmico; teniendo un gran

impacto en el como se repensaran los espacios a futuro.

2.4 Entorno Politico Nacional

El primer afio de gobierno del presidente Kuzcynski ha sido complicado.
La bancada mayoritaria del Congreso, la del partido Fuerza Popular, esta
poniendo una oposicion fuerte a los planes del ejecutivo. Tal es asi que ya ha
habido cambios de ministros (Cultura e interior), consejos ministeriales
completos, y ha casos emblematicos de persecucién politica, como la polémica
censura al Ministro de Educacién, Jaime Saavedra, y el alejamiento de vice-
presidente y ex ministro de transportes y comunicaciones, Martin Vizcarra, al
designarlo como embajador y enviarlo al exterior del pais. En este contexto, y
debido a su edad, la imagen inicial de liderazgo y esperanza que proyectaba
PPK se ha ido debilitando.

A esto podemos sumarle escandalos de corrupcion y trafico de
influencias, espionaje, numerosos casos de malversacion de fondos y compras
irresponsables en el poder legislativo, oportunismos y peleas internas en los

incipientes y poco estructurados partidos politicos, asi como la incertidumbre en
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el impacto que pueda generar el posible indulto al ex presidente Alberto Fujimori
y las intenciones de la izquierda radical por realizar cambios extremistas en el
status quo, en donde se viene conversando la posibilidad de solicitar la vacancia

del presidente para convocar nuevas elecciones.

Los problemas de gestidn y planificacion del ejecutivo, legislativo, y las
autoridades municipales, no estan contribuyendo. El potencial y latente problema
que significa la mala planificacién general como, por ejemplo, en la organizacion
de los juegos panamericanos del 2019, asi como proyectos aislados que no se
articulan a nivel de ciudad y/o pais, no transmiten el mensaje de claridad que el
sector empresarial quisiera tener para recuperar la confianza en la clase politica

y reactivar el ritmo de inversiones que se tenia hace unos anos.

Esta falta de seguridad en los inversionistas se acrecienta aun mas debido
al caso Odebrecht, que ha llegado a incriminar a los principales directores de las
empresas constructoras mas importantes del pais y ha generado una crisis en

estas, cambiando el panorama del sector en las ultimas semanas.

2.5.Entorno Econémico Nacional

Luego de pasar cinco afios casi en piloto automatico, y a que como
consecuencia el pais retroceda parte de lo avanzado a inicios de la ultima
década, el presidente Kuzcynski ha enviado algunas sefiales que dan la
impresion de que se tomaran medidas para recuperar el paso perdido a

principios del 2018.
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1999 - 2016

Grafico 04: PBI per capita (US$ a precios actuales) 1999-2016
Fuente: Banco Mundial (2017)

A pesar de la desconfianza, el retroceso econémico y la disminucion del
PBI per capita consecuencia del gobierno de Humala (ver grafico 04), la inflacién
se ha mantenido baja pero el indice de deflacion del PBI ha sido irregular, lo que
ha resultado en constantes variaciones en los precios y diferencias con los
salarios (ver grafico 05) y hace ver una curva de crecimiento con tendencia al

alza.
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Grafico 05: indice de deflacion del PBI (% anual) 1999-2016
Fuente: Banco Mundial (2017)

Al mismo tiempo, segun el Diario Gestién (2017a):

“A junio de este afio la deuda publica total habria alcanzado los US$
52,359 millones, representando un incremento del 4% respecto a mayo que
ascendio a US$ 50,359 millones. “

Esto corresponderia aproximadamente a S/165,000 millones (27.9% del

PBI). Un aproximado del 44% de la deuda externa.

En esta coyuntura, el sector construccién, al igual que el inmobiliario, se
ha visto frenado en relacion a afios anteriores. Esto es debido a que muchos
proyectos de inversion e infraestructura en general estan detenidos o presentan
trabas burocraticas que se estan reactivando muy lento. Como consecuencia,
las inversiones en general no han tenido un buen 2016 y este repunte debido a

la reconstruccion de infraestructura en varias ciudades del pais que se esperaba
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como respuesta del presidente Kuzcynski a los desastres ocasionados por las
inundaciones consecuencia del fendmeno del Nifio a inicios del 2017, no se esta
sintiendo de la manera esperada en la economia local al cierre de ese ano. Asi,
los bancos estan siendo cada vez mas restrictivos en cuanto a los préstamos y
habrian mas de 50 mil casos de embargos y ejecuciéon de hipotecas en el poder

judicial. EI INEI (2017) describe la situacion de la siguiente forma:

“El incremento de la construccién en obras privadas se explica por la
mayor ejecucion de viviendas multifamiliares y condominios, edificaciones para
oficinas, centros comerciales, hoteles, centros universitarios, asi como, obras de
ingenieria civil desarrolladas por las empresas mineras, entre otras. Al tercer
trimestre de 2017, la actividad construccion acumulé un decrecimiento de -0,9%,

y en los ultimos cuatro trimestres un decrecimiento anualizado de -3,3%".

Grafico 06: Estructura porcentual del PBI por actividades econémicas
Fuente: INEI (2017)
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Es importante recalcar que, a pesar que siempre se ha considerado que
el Peru es un pais que vive principalmente del turismo, el comercio, la
manufactura y la actividad minera (30% de su PBI), en estos ultimos anos,
especialmente con los problemas el sector minero; otras actividades, como los
servicios de informacion y telecomunicaciones, y la agricultura y similares; han

tomado mayor relevancia en la composicion del PBI.

“El crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI) de 2,5% fue el resultado
del desempefio favorable de las actividades: Agricultura, ganaderia, caza y
silvicultura en 5,5%, Extraccion de petréleo, gas y minerales 4,2%, Electricidad,
gas y agua 1,7%, Construccibn 5,6%, Comercio 1,4%, Transporte,
almacenamiento, correo y mensajeria 1,5%, Alojamientos y restaurantes 1,3%,
Telecomunicaciones y otros servicios de informacion 8,5%, Servicios financieros,
seguros y pensiones 1,8%, Servicios prestados a empresas 1,2%,
Administracién publica y defensa 3,9%, Otros servicios 3,3%. En cambio, se
contrajo la actividad Pesca y acuicultura en -42,8% y la manufactura en -3,0%.
Los derechos de importacion y los otros impuestos a los productos se

incrementaron en conjunto 5,4% en el tercer trimestre de 2017”. (INEI, 2017)

Otro factor muy importante a considerar es que hay una gran cantidad de
poblacion econdmicamente activa informal que en el pais. Ellos hacen que sea
dificil tener una imagen clara de la situacion real ya que, al ser un gran grupo con
alto poder de consumo, mueven la economia, pero no aparecen de manera

definida en los estudios macro econémicos.
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Grafico 07: Peru: Producto Bruto Interno
Grafico 08: Producto Bruto Interno por actividad econémica
Fuente: INEI (2017)

28



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

2.5.1. El mercado y la situacion empresarial nacional

La situacién no es muy alentadora en la actualidad. InGroup, la que fuera
la empresa inmobiliaria y de construccion mas grande del pais en los ultimos
afios (Inconstructora, Inmobiliari, Ingerencia) estd a la venta debido a la
irresponsabilidad con la que se manejo y a sus altas deudas con el banco.
(Benza. 2016). Varios de sus activos han sido vendidos a otros grupos
empresariales del sector y han evidenciado una gran distorsién en la elaboracion
de proyectos al sentirse respaldados por el boom inmobiliario de inicios de la
década y el desconocimiento tanto de la industria como del en ese entonces

incipiente mercado.

En los ultimos meses, el escandalo de corrupcion de Odebrecht ha ido
arrastrando consigo a expresidentes y grandes empresarios (y empresas) en el
pais. Prueba de esto es el cambio de la plana directiva de GyM, quienes cotizan
en la bolsa de Nueva York y, por verse relacionados a estos problemas y de
acuerdo a la normativa de EE.UU., han sido denunciados por sus accionistas,

viéndose obligado a tomar medidas como las ya mencionadas.

La falta de politicas de estado claras y con procesos que favorezcan la
inversion no fomentan el interés del sector privado. Los proyectos detenidos o

atorados solo acrecientan esta sensacion de incertidumbre.

El valor del suelo se ha estabilizado a diferencia de afos anteriores y ha
empezado a disminuir en algunas zonas que antes tenian valores exorbitantes y
fuera de mercado. Esto podria permitir que haya un repunte del sector al permitir

la estabilizacion de los precios de venta de las unidades inmobiliarias.

En cuanto al sector de consumo y servicios, ha habido un repunte que ha
coincidido con la euforia de la clasificacién de la seleccion peruana de futbol a
un mundial de ese deporte después de mas de 35 afos. El estado debe
aprovechar este momento para saber como capitalizar esta situacién y traducirla

en crecimiento econoémico.
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2.5.2. Ciclo econémico Nacional

En la actualidad, y a pesar de los escandalos politicos y de corrupcion, asi
como los desastres ocasionados por la naturaleza, las proyecciones de
crecimiento del ciclo econdmico se mantienen. Segun el FMI (Diario Gestion,
2017c), estos seran de 2.7% para finales del 2017 y 3.8% para el 2018,
concordando con lo proyectado por Moody’s, que colocaba el crecimiento en un
3.7%.

Por ello, podriamos hablar de una pequeia tendencia al alza, sin que esto
signifique que deba haber optimismo y confianza extrema en una mejora muy

significativa o un crecimiento sobresaliente como el de hace 10 afios.

Es importante tener en consideracién que el ciclo econémico en el Peru
suele ser muy inestable, lo que ha hecho que siempre haya una resiliencia frente
a la crisis. Incluso podria decirse que el Peru es un pais acostumbrado a vivir en
crisis. Esto se ha dejado de tener mucho en cuenta en estos ultimos afios, en
donde los resultados macro-econdmicos han sido positivos luego de décadas de

indicadores negativos.

Esto concuerda con lo indicado por el BBVA Research (Diario El
Comercio, 2017a), que menciona que estos ciclos son mas suaves desde finales
de la década de 1990. Esto se deberia basicamente a una mayor capacidad de
regulacion de gasto familiar (gracias al desarrollo del sistema financiero), y a las

mejoras de las politicas macro-econémicas a corto plazo.

2.6.Entorno Cultural y Tecnolégico Nacional

Los cambios a nivel mundial estan teniendo efectos directos en nuestro
pais debido a la globalizacién y las nuevas tecnologias. Hoy, incluso como parte

de las politicas de estado, se esta fomentando la conexion a internet en distintos
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ambitos como el educativo y administrativo, buscando lograr una mejor
compenetracion y conectividad con zonas alejadas de las grandes ciudades y

que han permanecido olvidadas y excluidas hasta afios recientes.

Como consecuencia de esto, de la busqueda de competitividad y la
llegada al Peru de grandes empresas transnacionales, también se estan
empezando a adoptar formas y estilos de vida que antes no se veian en nuestro

pais.

La sociedad peruana es histéricamente muy tradicional y con costumbres
familiares y de pertenencia muy arraigadas. Hasta hace no muchos afios atras,
podia verse a familias completas, en varias generaciones, viviendo en la misma
casa, sobre todo en lugares de NSE bajo. Hay una idea muy interiorizada en el
sub-consciente colectivo sobre el “tener una casa propia” o “tener un terreno”.
Como si el peruano sintiese la necesidad imperativa de sentirse duefio de un
pedazo del territorio nacional. Esto ha hecho que la venta de departamentos se
mantenga constante, pero tenga como alternativa la opcién de compra/venta de
lotes y/o casas, sobre todo en zonas periféricas a las zonas céntricas de la

ciudad.

A pesar de esto, los millennials, o Generacion Y, ha empezado a buscar
mayor independencia y cercania a los centros de la ciudad, adoptando formatos
como el de alquiler de departamentos con room mates, o el mudarse con sus
parejas sin tener un vinculo legal de por medio. Estos nuevos estilos de vida y
costumbres se suman a, por ejemplo, el creciente uso de la bicicleta como medio
de transporte y una consecuente demanda por ciclovias a utilizar como
alternativa frente al caos vehicular y la ineficiencia de la ciudad en su

funcionamiento.

Este tipo de cambios culturales en nuestra sociedad, ha llevado a las
grandes empresas a buscar como adaptarse y estan empezando a aparecer
casos como los del Banco BCP, que no solo esta adaptando su sistema laboral
al uso de la nube y al teletrabajo, sino que también, en busqueda de la eficiencia

y mejora en la calidad de vida de sus colaboradores, esta descentralizando sus
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oficinas y dando oportunidad a que estas personas puedan, por ejemplo, un dia
trabajar en la sede central de la Molina y, al dia siguiente, en la oficina corporativa

de San Isidro sin ningun problema.

2.7.Senales de alarma de indicadores

Se pueden tomar en consideracion las siguientes sefales de alarma:

- Latensién permanente entre los poderes Ejecutivo y Legislativo debido a
diferencias entre los partidos politicos dominantes de cada uno y la

siempre peligrosa presencia del Fujimorismo.

- A pesar de su leve repunte, la desaceleracion general de la economia
mundial y posible alza de precios de materiales y materias primas que

impacten e incidan en el mercado interno.

- La Incertidumbre en las politicas a tomar por el gobierno de EE.UU. y su

impacto econémico a nivel mundial.

- Los escandalos de corrupcién que estan afectando a las grandes

empresas del sector construccion.

- Las restricciones bancarias debido a errores cometidos por empresas del

sector a nivel nacional.
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2.8.Conclusiones respecto al Macro Entorno y su influencia sobre el

caso de estudio

La situacion econdmica mundial general y la disminucién de los espacios
para buscar un equilibrio entre costo y beneficio, fomenta la aparicién de nuevos
formatos que ayuden a dar flexibilidad y soluciones a los nuevos problemas que
estan apareciendo y que pueden venir como consecuencia de los rapidos

cambios mundiales.

Hay que leer los ciclos econémicos de forma que nos permite actuar con
anticipacién a los cambios. En ese sentido, si ahora estamos en un momento a
la baja, con pequefos indicios de mejoria, hay que proyectarnos a lo que
podriamos hacer cuando el ciclo esté en su nivel mas alto y podamos sacarle el

mejor provecho a la situacion.

Esto también aplica a los cambios sociales que ocurren a nivel mundial y
nacional. Asi, se vuelve aun mas necesario el poder leer, entender y prever las
nuevas dinamicas laborales, la globalizacién y la tecnologia; y los cambios que

estas tendran en el futuro cercano.

La disminucion de las distancias gracias al internet y la casi desapariciéon
de las fronteras fisicas (a excepcién de lo que pueda pasar con EE.UU.) esta
creando nuevas formas de vida y trabajo, cuyos limites mutuos son cada vez

mas difusos.

En ese contexto, es necesario adelantarse a la situacion y ofrecer
productos que quizas el publico no sea aun consciente de necesitar, pero que

sean lo que necesitan en los préximos anos.

A nivel macro econdmico, hay que considerar el escenario de las
proyecciones a mediano plazo, en donde hay que tener algunas contingencias

sobre las posibles variaciones monetarias y de mercado.
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Asimismo, hay que esperar al primer trimestre del 2018 para ver las
decisiones politicas que pueda tomar el ejecutivo para mejorar sus relaciones

con el legislativo y buscar que el pais salga adelante.

La desaceleracion econdmica y la coyuntura politica no son las mas
favorables actualmente. Los malos e irresponsables manejos de empresas que
en su momento fueron las mas grandes del rubro en el pais, estan haciendo que
los bancos tomen mayores precauciones para dar préstamos y la situacion en el

sector se vea afectada seriamente.

Estos malos manejos, sumados a los recientemente descubiertos
escandalos de corrupcién, hacen que las otrora empresas de renombre estén
perdiendo credibilidad y esto abre el mercado a las nuevas generaciones y

empresas, quienes buscaran aprovechar la oportunidad.

Asimismo, los problemas burocraticos que han evitado las inversiones en
infraestructura, o las han ralentizado, no dan mucha luz en cuanto a un rapido

repunte.

Ante una situacion asi, en donde hay un mercado aparentemente
saturado y con poca expectativa, hay que buscar soluciones que permitan abrir
campo para nuevos mercados y ofrecer algo que se deslinde de todo el sector,
que se ve como algo corrupto. Proponer algo distinto a lo que ya se ha hecho.

Buscar un “océano azul” (Chan Kim, W., 2005).
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3. ANALISIS DEL MICRO-ENTORNO

3.1.Situacion / Contexto

El Peru sufre de centralismo desde hace décadas. Al ser Lima su capital,
todos los poderes del estado se ubican ahi. Eso ha ayudado a fortalecer el hecho
de que sea la ciudad mas importante del pais y que en ella se concentre la mayor
densidad de gente de todo el pais en donde viven, segun datos del INEI,
aproximadamente unos 11 millones de personas de los 31 millones de habitantes
que hay en todo el Peru. La ciudad de Lima Metropolitana tiene una extension
de 200km de norte a Sur y distintas longitudes de Este a Oeste que hacen que
tenga unos 281,926km2 de superficie. De toda esa extensién, la mayoria de la
superficie no esta regularizada a nivel urbano. No tiene un plan de desarrollo y
expansion claro y su crecimiento ha sido horizontal. El centro histérico es
patrimonio cultural de la humanidad segun la UNESCO y sus edificaciones estan
protegidas como valor monumental. Partiendo de ahi, la expansion urbana fue
siguiendo el trazado tipico del urbanismo del campamento romano (Augustin
Burneo, 2017), aquel de manzanas cuadradas (cuadras) que posteriormente
tendrian lotes de frente corto y fondo largo, que coincidian con los usos de las

casas de aquella época y su tipologia de casa patio.

Con el paso de los anos, alrededor de 1750, si se sigue la lectura de los
planos de Lima compilados por Juan Gunther (1983), se fueron desarrollando
nuevos polos de atraccion fuera de la ciudad. Magdalena, Miraflores, Barranco y
Chorrillos, preminentemente, fueron adquiriendo el caracter de ranchos vy
balnearios hacia el oeste y hacia mediados del siglo XIX, con el cambio de
caballos y carretas por el ferrocarril (Augustin Burneo, 2017), empezaron a
desarrollarse como pequenas ciudades con casas tipo rancho, sin cambiar
mucho la forma del lote y el esbozado del tejido urbano clasico ya mencionado.
Cuando a partir de la construccion de la Av. Leguia (actual Av. Arequipa) en 1921
se busca conectar el centro con la creciente Miraflores, se articulan estos distritos

alejados al centro antiguo y se empieza a lograr la consolidacion urbana de

35



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

Pueblo Libre, Lince y La Victoria. Asi, hacia 1940, de las antiguas haciendas
surgen San Isidro, Surquillo y Surco, y se trata de adaptar la parcelacion agricola
al formato romano para que se adhiera naturalmente al tejido de la ciudad,
teniendo como resultado una mayoria de ciudad con lotes siempre alargados y

de formatos pequenos.

En la década de 1950, debido al desarrollo de infraestructura y a la gran
centralizacion econdémica, politica y social, se inicia el gran proceso de migracion
del campo a la ciudad en el cual Lima creceria de 835,000, en 1951, a 2,541,300
pobladores en 1969 (amigos de villa. s/f). Esto fue cambiando exponencialmente

la conformacién urbana, étnica y cultural de la ciudad.

A mediados de 1980, con el surgimiento del terrorismo, este proceso
termina de consolidarse. Mucha gente que veia amenazada su vida, viaja a Lima,
la gran ciudad del pais, a buscar un futuro mejor para su familia. Asi, la ciudad
seguia extendiéndose horizontalmente mientras, en paralelo, empiezan a
aparecer centralidades comerciales que empezarian a densificar distintos puntos
de la ciudad. Uno de ellos en Miraflores. En este proceso, las avenidas Diagonal,
Larco y Pardo adquirieron un caracter comercial importante debido a su cercania
al parque Kennedy, uno de los espacios publicos mas representativos de la
ciudad entera. La densificacion de estos espacios hizo que esta zona de
Miraflores se empezara a considerar como el nuevo centro urbano de Lima. Lo

que actualmente conocemos como la “Lima moderna”.
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Gréfico 09: Evolucion de la poblacion de Lima Metropolitana: 1940 a 2007
Fuente: Amigos de Villa (s/f)
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Debido al constante temor a los atentados terroristas y a los movimientos
sismicos (que siempre han generado cierta resistencia al crecimiento vertical) se
empez0d a producir una migracion interna del centro moderno a otros polos que
se habian venido desarrollando en paralelo, como en San Isidro. Esto, sumado
a la saturacién de espacios para oficinas en el centro histérico, produjo que las
empresas empezaran a considerar como atractiva a esta zona de la ciudad, que
empezaba a tener algunos desarrollos de oficinas interesantes en Camino Real
y Corpac (actualmente las zonas de San Isidro Empresarial y San Isidro
Financiero, respectivamente), en donde la re-ubicacién del aeropuerto
Limatambo, en Corpac, al actual Jorge Chavez, en el Callao, permitié que a partir
de 1965 se dé un cambio en la zonificacion que autorizase construir edificaciones

mas altos.

El proceso de migracion se terminé de consolidar en la década de 1990.
Con el desarrollo de las nuevas tecnologias y la aparicion del Internet, los
requerimientos de las grandes oficinas corporativas, con importantes conexiones
internacionales y conglomeracion de empresarios con poder de decision,
empezaban a ser mas exigentes. Asi, migraron de Miraflores y el Centro
Histérico, en donde los edificios no se encontraban preparados para ese tipo de
equipamiento, hacia San Isidro, en donde podian construirse edificios nuevos
con el soporte requerido. La consecuencia de este proceso fue que se fue
dejandole solo actividades comerciales y de servicios a estos otrora sectores de

relevancia para los grandes empresarios (Avellaneda, 2008).

Este proceso migratorio seria el inicio de la tendencia urbanistica que

daria forma a la nueva conformacién del mercado de oficinas en la ciudad.
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Puestos de trabajo / 1.000 hab.
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Grafico 10: Lima: Distribucion puestos de trabajo (%) 1993
Fuente: Avellaneda, P. (2008)

Lo que en un primer momento parecia ser un avance hacia la

densificacion de los centros urbanos, y el desarrollo de Lima como una ciudad

compacta y eficiente, fue disipandose debido a la crisis econémica de los 90, en

donde el mercado inmobiliario, a excepcidon de casos especificos de grandes

compainias y proyectos especificos (sobre todo de edificios de oficinas o vivienda

para el NSE A), casi desaparecio.
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Grafico 11: Lima: Tiempos estimados de Desplazamiento
Fuente: Yachiyo (2005)
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Para inicios de la década del 2000, luego de una serie de reformas
econdmicas, la ciudad ya contaba con alrededor de 6,271,530 habitantes y su
extensién casi la actual, creciendo su poblacion a 7.605,742 habitantes para el
2007 (amigos de villa, sff).

Esta densificacion horizontal de Lima empez6 a traer problemas en cuanto
a la calidad de vida de las personas. Al seguir manteniendo su estructura
centralista, aquellas personas que vivian en los extremos y periferias de la ciudad
se volvieron las mas perjudicadas en poder realizar sus labores ya que los
lugares de trabajo se concentraban en distritos y zonas ya consolidadas como

Miraflores y San lIsidro.

“Asi, puesto que los habitantes de la ciudad desarrollan su vida cotidiana
mas alla de sus espacios de residencia, para abordar los procesos de integracion
y segregacion es necesario incorporar al andlisis la variable de movilidad en tanto

gue esta permite una mejor aproximacion a este fenémeno”. (Avellaneda, 2008)

Con esto en consideracion, encontramos informacion cruzada entre el
INEI, la SUNAT, Waze y Google; que nos indica que un limefio puede demorarse
mas de dos horas en llegar de un distrito de Lima hasta el centro histoérico (ver
grafico 11) y que, “6 de cada 10 limefios tarda entre 30 y 60 minutos para llegar
a su centro de trabajo” (Diario EI Comercio, 2017). De acuerdo a este cruce de
datos, nos encontramos con que, para el limefio promedio, los tiempos de
desplazamiento ideales son de 30 minutos, los desplazamientos promedios de
alrededor de 1 hora, y los desplazamientos excesivos de una hora a mas (ver
grafico 12). Estas cifras son preocupantes si es que consideramos que esta
informacion es solo si nos referimos al 58,5% de la PEA de Lima y Callao, y que
hay una alta variacién respecto a estos tiempos si es que se consideran las horas

pico y recorridos no formalizados o considerados en el estudio.

El problema al que nos enfrentamos en este aspecto es muy claro: Si el
gran volumen de empresas y/o lugares de trabajo se ubica concentrado en San
Isidro, Miraflores y el centro histérico, encontramos que la vida en la ciudad de

Lima, tal cual la conocemos, es ineficiente e insostenible en el tiempo. En ese
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sentido, Pablo Vega-Centeno (2017) menciona respecto a la tercera cumbre
Mundial del Habitat:

“El principal resultado del evento fue la aprobacion de una agenda urbana
mundial, en la se considera la promocién de ciudades compactas, inclusivas,
seguras y sostenibles; lo cual implica organizar sistemas de transporte publico
integrados que faciliten el acceso a diferentes servicios bdésicos, al
abastecimiento o a oportunidades laborales. Para la ONU es urgente dejar de
organizar las ciudades en torno a los automéviles. En lugar de ello, busca
priorizar el transporte publico, el uso de bicicletas o, simplemente, recomienda

organizar ciudades amables para caminar.

Mientras el mundo responde al llamado de la ONU y se preocupa por
promocionar ciudades pensadas para sus habitantes, la gestion de Lima parece
interesarse exactamente por lo contrario: en lugar de crear espacios publicos o
promover centralidades que faciliten el acceso a los servicios y trabajo para los
pobladores, sigue construyendo viaductos y bypasses para recibir mas
automoviles. Para agravar la situacion, esto viene ocurriendo en contextos de

muy poca transparencia y dejando de lado la planificacién de largo plazo.”

Con eso en consideracion, y teniendo la misma linea de pensamiento y
acciodn, se considera que es imperativa la necesidad de volver a Lima una ciudad
mas eficiente y que, con ese objetivo, se deberia revisar si es pertinente que
haya una re-migracion hacia distritos que forman parte de las distintas
centralidades de la urbe, con proyectos que permitan que la ciudad se compacte
para aumentar la calidad de vida de estas personas que viven en las periferias y
que se estan viendo perjudicadas. Para volver a Lima una ciudad realmente

sostenible.
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Grafico 12: Lima: Tiempos de Desplazamiento al trabajo
Fuente: Diario EI Comercio (2017b)
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3.2.La zona de estudio: Miraflores

Ante una situacién como la explicada, la ciudad de Lima encuentra una de

sus mayores centralidades en el distrito de Miraflores.

Este distrito, cuyo nombre original es San Miguel de Miraflores, tiene una
extensiéon de 9.62km2 y 81,932 habitantes, se encuentra a 8.5Km de la Plaza de
Armas de Limay a 79m sobre el nivel de mar (Municipalidad de Miraflores, 2016).
Como tal, empez6 su desarrollo como parte de la actual Magdalena en el afo
1800, en lo que era un potrero de la orden religiosa mercedaria, lo que se

conoceria luego como el fundo Marsano y sus alrededores inmediatos.

Luego de su fundacién administrativa el 2 de Enero de 1857, casi 100
anos después, para 1898, su expansion conformaria los alrededores del actual
ovalo de Miraflores y parques Kennedy y central, en donde se estableceria el
palacio municipal y la iglesia principal del distrito. Esta plaza del lugar estaria
articulados al centro histérico por lo que actualmente es la via expresa, al sur por
el Reducto N°2 y hacia el Este por la Av. 28 de Julio. En los 10 afios siguientes,
estos ejes se empezaron a conectar entre ellos, se empez6 a ocupar la actual
bajada Balta y la actual Av. Arequipa empez6 a tomar protagonismo con un eje
importante en esa zona de Lima. Para 1944, el distrito ya se extendia hasta el
actual San Isidro y estaba totalmente interconectado hasta la Via Expresa, por
donde pasaba el tranvia a Barranco. Hacia 1968, y con casas de gente mas
acomodada, ya estarian consolidados los barrios residenciales de la periferia
Miraflorina, como San Antonio al Este y Santa Cruz al Nor-Oeste. Esta dinamica
se replicaria para finales de la década de 1980 al ocuparse lo que actualmente
es La Aurora y, con la inauguracién de la Costa Verde, el inicio de las

construcciones de edificios en altura en lo que es el Malecén.

Siguiendo la evolucion urbana del distrito podemos entender de manera
clara el porqué de la ocupacién y usos de suelo actual. El centro del entonces

balneario albergaria las instituciones gubernamentales y religiosas y todo el
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comercio giraria en torno a ellos. Se desarrollarian los principales espacios
publicos a manera de plaza y posteriormente parque y, conforme se expandia la
trama urbana a través de los ranchos y posteriores casas y quintas, los usos
(sobre todo alrededor de su centro histérico) evolucionarian para poder
satisfacer la creciente demanda de servicios. Con la conexion al centro histérico
de Lima y otros barrios con el tranvia, el distrito adquiriria un caracter mas
metropolitano, que terminaria de consolidarse al hacerse la via expresa y el

circuito de playas de la Costa Verde.
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Gréfico 13: Miraflores: Evolucion Urbana
Fuente: Municipalidad de Miraflores (2016)

Asi, alrededor del actual Parque Kennedy, se irian consolidando cada vez

mas los ejes de las avenidas Larco, Pardo, Ricardo Palma y Arequipa, que

45



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

posteriormente se expandirian con el crecimiento de la ciudad y se conectarian
comercialmente con el centro historico a través de la misma Av. Arequipa, la Av.
Petit Thouars y la Via Expresa, las zonas de Santa Cruz a través de la avenida
del mismo nombre y la Av. Comandante Espinar; con San Antonio, La Aurora y
Surco a través de las avenidas 28 de Julio, Benavides; y San Isidro y Magdalena

a través de las Av. Del Ejercito y La Mar.

Estos ejes son los que en la actualidad concentran la mayoria de
movimiento del distrito y en los que se han ido estableciendo también los edificios

de oficinas, servicios y equipamiento urbano en general.

Grafico 14: Miraflores: Evolucién Urbana
Fuente: Municipalidad de Miraflores (2016)
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Esta sub-division del distrito en varios sub-sectores con caracteristicas
propias y usos de suelos permisibles especificos, se regulariza y controla a nivel
administrativo municipal de forma similar. Segun el Plan de Desarrollo Urbano
de Miraflores 2016-2026 (Municipalidad de Miraflores, 2016), estos son:

- Sub-Sector A1: La Aurora, San Jorge, La Palma y Fundo Venegas.

- Sub-Sector A2: San Antonio y Prolongacion Benavides

- Sub-Sector A3: Residencial Santa Cruz

- Sub-Sector B1: Centro Histérico, Progreso, Leuro, Ocharan, Reducto y
Armendariz.

- Sub-Sector B2: La zona de la hacienda Marsano: Urb. Municipal

- Sub-Sector B3: Huaca Pucllana, América, El Alamo y Surquillo

- Sub-Sector B4: Santa Cruz, El Rosario y Surquillo (Balta)

- Sub-Sector C: Santa Cruz
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Grafico 15: Miraflores: Sub-Sectores
Fuente: Municipalidad de Miraflores (2016)
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Es importante el también considerar la densidad por m2 del distrito. Como
se explicd al momento de hablar de su organizacion territorial, los principales
ejes y zonas del distrito son las que concentran la mayor cantidad de densidad
poblacional en el distrito. Esto es debido no solo a que en esos ejes hay edificios
residenciales que albergan gran cantidad de gente, sino que también son zonas
comerciales y de edificios de oficinas con caracter mixto que, sumado a su gran
conectividad a nivel metropolitano, vuelven mas compacta y eficiente la ciudad,
ayudando a mejorar la calidad de vida de las personas y dandole un atractivo
unico a nivel urbano e inmobiliario. Asi, los edificios de mayor densidad se
encontraran entre los 2500 y 4750 hab/km2, y algunas zonas hasta en
8,500hab/km2.

™
SAN ISIDRO "
5“ SAN BORJA
LAY
fl“‘ = _: 1 b
@ F A
; b*f‘ ¢ t/‘ ;.."‘ "‘;'. h " :
| “i’:“ - pr ¢ _“" * _".-*.! _xr'r- '
ﬂ\*w’?* Wkl NN E g 1
b e BV R L g SURQUILLO
F AT A N a .
SN P e AR T N
M, < i i A {,_.:%ﬁ?«%»
43 T —- =t ‘. : - m o | If
R R L e Hﬁg‘iﬂ%@é\

ST R

g 2 ARINEEE -0 0%

VAT R s L ST T ) 'mhv’ﬁ;\\.
Pt A A e | FEC i
" “\‘x 3 . !.\'. N AL r‘f’ li - .’_ﬂ.lz“;l‘l E ﬁ m:"

Grafico 16: Miraflores: Densidad Poblacional
Fuente: Municipalidad de Miraflores (2016)
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3.3.Definiciones conceptuales

Cuando empezaba mi experiencia profesional, muchos de mis
colegas/compafieros de trabajo y yo teniamos una discusion permanente sobre
la importancia del trabajo en nuestras vidas. Estas conversaciones giraban en
torno al alcance de nuestras responsabilidades, a los sacrificios que uno hacia
por cumplir con su trabajo y en si uno debia “vivir para trabajar” o “trabajar para

vivir.”

En un mundo tan competitivo como el actual, la mayoria de los adultos
busca ser productivo y competente, por lo que pasa mas tiempo en su lugar de
trabajo que en su casa. Asi, los espacios de trabajo se van volviendo cada vez
mas en algo parecido a una segunda vivienda de las personas. Este tipo de
formato hibridos es considerado como una tipologia mixta. El termino: “mixto”,
cuando no se refiera a la tipologia, sino al negocio, sera porque considera dos
modelos de negocios al mismo tiempo (como venta y alquiler). Asi, tendremos

dos escalas o aplicaciones del término.

En este contexto, aquellos que ofrecen oficinas al mercado inmobiliario
deben considerar que hay que brindar la mejor calidad de productos, servicios y
ammenities si es que quieren ser competitivos y captivar a su publico. Sin ello,
los potenciales clientes migraran permanentemente en busqueda de edificios
con mejores caracteristicas, que ofrezcan mejores opciones para el desarrollo

de sus vidas y su crecimiento personal y profesional.

Y es que “La vida es oficina, pero la oficina no es vida” (Fernandez-
Galiano, 2003).
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3.3.1. Oficinas Prime y A+

Este tipo de oficinas son aquellas estan consideradas como las de mas
alto valor en el mercado. Estas buscan concentrar grupos grandes de personas
en oficinas que cuenten con servicios que ayuden a tener un mejor

desenvolvimiento laboral.

En principio, estos serian “(...) definidos para el mercado local como
edificios con facilidad de estacionamientos, areas comunes de primera que
incluyan salas de reuniones para directorios y hasta auditorios debidamente
equipados, sistemas de seguridad centralizados, entre otras caracteristicas.”
(Diario Oficial El Peruano, 2015)

Los edificios de oficinas Prime no solo deben tener una ubicacion
privilegiada, sino que aquellos promotores que salgan a ofrecer este producto
deben ser muy cuidadosos en cuanto a su disefio de espacios, decision de
colocacion de amenities y areas comunes para ofrecer, asi como en el

equipamiento e instalaciones mecanicas con el que contara.

“Carlos Bebin, gerente general de Cubico, explicé que para que un
proyecto sea considerado como edificio prime debe contar con areas de pagos
de proveedores, sala de usos multiples. Ademas de tener pisos con pocas

divisiones.

Los pisos deben tener una altura de mas de 3 metros, con mas de 500 m2
de area promedio de planta y aire acondicionado centralizado. A lo que se suma
el que debe estar ubicado en zonas importantes de la ciudad" (Diario Gestion,
2017)

Para Binswanger (2017), Un edificio Prime debe contar con infraestructura
y areas comunes de alta calidad, ofrecer pisos completos o con pocas divisiones,
ubicarse en una zona importante de la ciudad que maximiza su exposicion, ser
mayormente demandando por empresas que requieren de una ubicacion que

favorezca su imagen, y tener el potencial de generar rentas por encima del
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promedio global del mercado. Asimismo, cumplir con las caracteristicas técnicas

mostradas en el grafico 17.

Grafico 17: Caracteristicas técnicas de un edificio Prime
Fuente: Binswanger (2017)

La firma CBRE Peru tiene un enfoque distinto al respecto en el sentido de
que no aplica el uso del término “Prime” para catalogar a estas oficinas. Ellos
mencionan que, debido a la distorsion que se esta generado alrededor de esta
categorizacion, prefieren sub-dividir las categorias segun calificacién y se
refieren a lo “Prime” como el A+. Asi, tienen una escala que permite tener una
mejor apreciacion del abanico de oferta de los productos en el mercado y si

realmente el inmueble cuenta con las caracteristicas denominadas Prime.

Para este caso aplicado, consideraremos como Oficina Prime o A+ una
apreciacion similar a la de CBRE Pert, en donde las caracteristicas del A+ sean

las que manden.
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Grafico 18: Clase de edificios de oficinas
Fuente: CBRE Peru (2017)
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3.3.2. Small Office / Home Office (SOHO)

Con el crecimiento de las ciudades y el cambio en el ritmo de vida de las
personas, las soluciones espaciales se estan teniendo que adaptar para poder
ser de utilidad. Las grandes empresas necesitan mas espacio no para maximizar
los metros cuadrados, sino para poder tener espacios de trabajo mas variados,
que fomenten el trabajo colaborativo y las nuevas dinamicas que se dan en el
cambiante ambito laboral. Con los limites entre el trabajo y el ocio cada vez mas
difusos, en los paises desarrollados, la dicotomia entre la relacién casa y oficina
es un tema que se ha venido discutiendo hace varios afios y en donde ya han

surgido algunas alternativas:

“Esta manera de hacer edificios de arquitectura colectiva como si fueran
oficinas se esta convirtiendo en el nuevo Leitbild, en la nueva imagen conductora.
La consecuencia es que las tipologias de viviendas y oficinas cada vez son mas
parecidas. Las casas pueden ser oficinas. Esto también tiene que ver con el
hecho de que el trabajo, en el futuro, se realizara desde casa con el consiguiente

efecto positivo sobre el medio ambiente”. (Mozas & Fernandez, 2004)

Asi, emergen formatos de vivienda/oficina que buscan satisfacer las
necesidades del ciudadano de las metrdpolis. Estas Live / working units han
formado parte de la historia de la humanidad desde hace siglos, en donde el
comerciante o herrero tenia su taller y tienda en el frente exterior de su casa.
Con el urbanismo tradicional y su zonificacion por uso de suelos especificos, en
la década de 1950, las normativas y restricciones a este formato hicieron que se

vuelva ilegal, haciendo que este formato fue desapareciendo. (Khoury, 2014)

A mediados de la década de 1980, con el inicio de la revolucion de las

telecomunicaciones y la informatica cambia la forma de trabajar:

“Las tareas individuales de recibir, procesar y distribuir informacion

pueden hacerse desde cualquier lugar. El pertrecho del oficinista queda reducido
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a un artilugio de unos pocos gramos; en la naciente e-topia pronosticada por

Mitchell, la oficina esta en todas partes.” (Vazquez, 2003)

En este contexto, nace en EE.UU. el formato del Small Office Home Office
(SOHO). Estas buscaban descentralizar las ciudades y ofrecer alternativas de
espacio a las pequefas empresas y trabajadores independientes que
empezaron a ser contratados por grandes corporaciones para servicios

especificos. En ese sentido:

“La cultura del disefio de oficinas es ahora tan volatil que apunta en una
nueva direccion con el cambio de siglo. Las empresas de Internet estan
cambiando las reglas. Emplean disefiadores con formacion artistica que
favorecen un estilo de vida urbano y prefieren el loft al universo enmoquetado

del parque empresarial”. (Russell, 2003)

Con la aparicion de nuevas formas de trabajo posibles gracias al internet,
como el Virtual working el nomad worker, el hot desking, o el remote working; el
formato original del SOHO ha pasado de centrarse en empresas pequenas de
servicios a empresas competitivas globalmente que buscan mantener su
comodidad, independencia, bienestar, salud, tener mas tiempo de ocio y evitar
el estrés, la desconcentracion y los desplazamientos urbanos. (Ward, 2016). Eso
ha producido cambios de fondo en las dindamicas sociales, haciendo que los
promotores inmobiliarios se queden atras de la carrera si no evolucionan con la

misma velocidad con la que cambia el mundo. Tomemos en consideracion que:

“El capitalismo virtual ya no nos ofrecerd mas una aburrida mesa en la
oficina. Nos darad acceso a las sedes del ‘club’. Debemos estar atentos al

reglamento de los socios”. (Vazquez, 2003)

Con el mundo en este constante movimiento, estas nuevas reglas de la
ciudad y sus pobladores estan haciendo que los formatos hibridos en los
desarrollos urbanos tomen fuerza como aquellos proyectos innovadores y mixtos

que fomentaran la eficiencia y calidad de vida en la urbe.
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“Los hibridos se caracterizan por la mezcla de usos dentro de un mismo
proyecto; integran diferentes programas, que a su vez tienen diferentes
promotores, diferentes gestiones y, por supuesto, diferentes usuarios. Es decir,
un hibrido puede ser tan diverso como una ciudad, en usuarios, en tiempos de

uso y en programa”. (Mozas & Fernandez, 2014)

Asi, el concepto de SOHO que consideraremos buscara prever la
situacion de desfase en cuanto a la innovacion de los productos inmobiliarios.
Tomaran de base el concepto de estos live / working units como espacio flexible
y dinamico para proponer un formato inmobiliario que pueda servir de oficina y
vivienda como parte de desarrollos hibridos mixtos que puedan ser aplicables en

la ciudad y sean focos urbanos que generen calidad vida y sostenibilidad.

3.4.El mercado de oficinas en Lima

Segun los estudios de las consultoras inmobiliarias CBRE Peru, Colliers y
Binswanger, el inventario de edificios de Lima esta distribuido en Sub Mercados
0 ejes corporativos (denominados en forma diferente por cada una de las

inmobiliarias), basados en la ubicacion de oficinas clase A 'y A+.
De acuerdo a ello, se contemplan los siguientes sub mercados:

- Centro Historico de Lima
- San Isidro Financiero

- San Isidro Empresarial

- Miraflores

- Santiago de Surco

- Magdalena

- Otros
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Grafico 19: Sub-mercados de Oficinas en Lima
Fuente: CBRE Peru (2017)

3.4.1. Situacion de los Sub-mercados

3.4.1.1. Centro Historico de Lima

Este sub mercado, como su nombre lo dice, se ubica en el Centro
Histérico de la ciudad. Entre el Rio Rimac y el inicio de la via expresa en la
estacion central (A la altura del eje que conforman las avenidas Grau y Paseo

Colon).

A pesar de no contar con edificios clase A y A+ propiamente dichos, hay
grupos empresariales e instituciones gubernamentales que, desde
aproximadamente el ano 2008, han apostado por la remodelacion e
implementacion de edificios antiguos para que sus instalaciones puedan albergar

usos relacionados a las dinamicas laborales contemporaneas y sus

56



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

necesidades. Estos usos van desde oficinas tradicionales con equipamiento de

redes y tecnologia de la informacion, hasta call centers y galerias comerciales.

Sin embargo, la gran desventaja competitiva de este sub-mercado sigue
siendo la no tan buena calidad de infraestructura general, la alta congestion y
flujo vehicular (que dificulta desplazamientos rapidos y genera pérdidas de
tiempo), la imposibilidad de remodelaciones totales por tener un gran porcentaje
de edificios considerados patrimonio histérico de humanidad, y el déficit de

estacionamientos inmediatamente cercanos a los espacios de trabajo.

3.4.1.2. San Isidro Financiero / Sanhattan

Al ser San Isidro el centro corporativo y de negocios de la capital peruana,
debido a la cantidad de inventario de oficinas que posee y a sus caracteristicas
urbanisticas, se sub-divide esta zona en dos sub-mercados. El primero, que es
el que se menciona en este acapite, es el que se ubica en la zona Este del distrito
a partir de la Av. Arequipa y que llamaremos San Isidro Financiero (CBRE Peru.
2017) o Sanhattan (Colliers. 2017). Las zonas que albergan las mayores
concentraciones de edificios de oficinas en este sub mercado son las que
consideran las Av. Paseo de la Republica, Av. Javier Prado, Av. Republica de
Panama, Av. Canaval y Moreyra, Av. Juan de Arona, asi como también la calle
Las Begonias, la Av. Rivera Navarrete, y la zona del parque combate de Abtao
(Ca. Orquideas, Ca. Andrés Reyes, Ca. Dean Valdivia, Ca. Amador Merino

Reyna y Ca. Las Camelias).

Este sub-mercado es en el que se encuentran los edificios mas altos de
Lima, y en donde el mayor porcentaje de ocupacion lo tienen las principales
entidades bancarias y financieras, aseguradoras, fondos de pensiones e
inversion, constructoras e inmobiliarias, y empresas de telecomunicaciones que
operan en el pais; encontrandose algunas de sus oficinas centrales y/o

principales subsidiarias.
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Grafico 20: Sub-mercado de San Isidro Financiero
Fuente: CBRE Peru (2017)

Imagen 01: Vista del centro de Sanhattan

Fuente: Archivo personal (2015)
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3.4.1.3. San Isidro Empresarial / San Isidro Golf

Teniendo en consideracion la diferenciacion mencionada al hacer la
descripcion de San Isidro Financiero, denominaremos la zona Oeste de San
Isidro a partir de la Av. Arequipa como San Isidro Empresarial (CBRE Peru. 2017)
o San Isidro Golf (Colliers. 2017). La mayor concentracion de oficinas en esta
zona es la que ocurre en los alrededores del Centro Comercial Camino Real (en
la avenida del mismo nombre), las Av. Basadre, Av. Dasso, Av. Dos de Mayo, y
algunas cuadras de las Av. Conquistadores, Av. Santa Cruz, Av. Cavenecia, Av.
Angamos Oeste, Av. Javier Prado, Av. Salaverry y Av. Alberto del Campo;
ayudando, estas ultimas dos avenidas, a la articulacién de esta zona con el sub-

mercado de Magdalena.

Este sub-mercado de San Isidro se caracteriza por contar con edificios de
menor altura, con un mix de ocupacion que comprende diversos rubros de
negocios, no tan especializados, y que permite que Sanhattan se consolide como
el centro financiero de Lima. Esta diferencia se hace notoria al ver que hay una
predominancia de locales comerciales en la zona que, combinada con edificios
residenciales, han dado lugar a una serie de servicios adicionales
complementarios como gran variedad de restaurantes, cines, teatros, salas de

exposiciones, etc.
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Grafico 21: Sub-mercado de San Isidro Empresarial
Fuente: CBRE Peru (2017)

Imagen 02: Vista de San Isidro Empresarial

Fuente: Archivo personal (2017)
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3.4.1.4. Miraflores

La zona del sub-mercado de Miraflores se ubica en el sur-oeste de Lima,
teniendo sus mayores concentraciones de edificios de oficinas en las Av. Pardo,
Av. Larco, Av. Arequipa, Av. Benavides, Av. Diagonal, Av. Comandante Espinar,
Av. Jorge Chavez, y algunas cuadras de las Av. La Mar, Av. Del Ejercito, Av. 28
de Julio, Av. Angamos, Av. Republica de Panama, Ca. Enrique Palacios, Av.

Ricardo Palma y las calles en los alrededores del parque Kennedy.

Su naturaleza es la de albergar una gran variedad de uso de suelos que
permita la convivencia del comercio, la vivienda, las oficinas y servicios en
general; que ayuden a que su economia, enfocada principalmente al turismo, se

desarrolle lo mas dinamicamente posible.

Asi, encontramos mini-centralidades de movimiento comercial y de
servicios que hacen que su valor de suelo sea elevado. Si a esta escasez de
suelos le sumamos que sus edificios de oficinas mas grandes son de los mas
antiguos de la ciudad, podemos justificar la escasez de inventario de edificios
clase Ay la proliferacion de los de clase B en los alrededores de las centralidades
mencionadas, ubicadas basicamente en los alrededores del Parque Kennedy y
las Av. Larco, Diagonal, Pardo, Ricardo Palma y Arequipa; el eje gastrondmico

de la Av. La Mar, y el eje mixto de las Av. Benavides y 28 de Julio.
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Grafico 22: Sub-mercado de Miraflores
Fuente: CBRE Peru (2017)

Imagen 03: Vista del centro de Miraflores
Fuente: Archivo personal (2017)
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3.4.1.5. Santiago de Surco

Este sub-mercado, ubicado en la zona Este de la ciudad, tuvo un gran
crecimiento entre los afios 2010 y 2015 ya que buscd aprovechar la existencia
de terrenos con dimensiones grandes y ventajas reglamentarias para
establecerse como un nuevo polo que ayudase a descentralizar la concentracion
de oficinas en San Isidro. Sin embargo, lo que comenzd como una iniciativa que
ofrecia ventajas ya que, por ejemplo, no habia congestidén vehicular en horas
punta; termind perdiendo atractivo teniendo como consecuencia que el inventario
perdiera valor en los ultimos afios. Esto se debid principalmente a las siguientes

razones:

- Problemas de accesibilidad como consecuencia de su densificacion no
planificada y la no incorporacion de buenas vias y transporte publico
masivo complementario.

- Lejania a zonas mas consolidadas de la ciudad (esta rodeada de cerros y
vias rapidas de escala nacional, como la via de evitamiento o la carretera
Panamericana Suir).

- Colapso de servicios de agua y desague por falta de planificacion urbana.

- Reduccién de los permisos y licencias, asi como mayores exigencias para

la elaboracion de proyectos.

Este sub-mercado tiene dos sub-zonas: la de Chacarilla (en los
alrededores de la Av. Primavera y el Centro Comercial Caminos del Inca,
orientado mas a la clase B) y la que considera las zonas de la Av. La Encalada
(clase B), Camacho y la Av. Manuel Olguin (orientado mas a la clase A y A+).
Para Colliers (2017), Surco esta considerado dentro del denominado “nuevo
Este”, que también incluye La Molina.
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Grafico 23: Sub-mercado de Surco
Fuente: CBRE Peru (2017)

Mt

Imagen 04: Vista de la zona de Camacho desde un edificio de oficinas en la Av. Manuel Olguin. Surco

Fuente: Archivo personal (2017)
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3.4.1.6. Magdalena del Mar

En la zona Oeste de la ciudad, y con casi 100,000m2 de oficinas
construidas, este sub-mercado ha tenido un auge importante y se ha vuelto
atractivo en los ultimos afos. Esto ha sido consecuencia de su cercania con San
Isidro Empresarial, su buena accesibilidad, los accesibles precios del suelo y sus
ventajas reglamentarias, asi como el mix con locales y soporte comercial y de
servicios que hay en esa zona. Sus mayores concentraciones de oficinas se
encuentran en las Av. Juan de Aliaga, Av. Javier Prado Oeste y Av. Sanchez
Carrién.

3.4.1.7. Otros

Este sub-mercado contempla las zonas emergentes como Surquillo, San
Borja y La Victoria, con algunos desarrollos aislados o nuevos intentos de
desarrollo de centralidades como complemento a centros comerciales, y con la
intencion de aprovechar los limites de estos distritos con algunas de las zonas
de estos otros sub-mercados para replicar lo que fue en un inicio el desarrollo

de Surco y el actual auge de Magdalena.
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3.4.2. Situacion del inventario

Si tomamos en consideracion lo indicado por CBRE Peru (2017), hay una
tendencia a la disminucién de la vacancia a nivel general. La sobre-oferta de
stock de oficinas en el sector de Surco que hacia parecer que el mercado estaba
saturado a finales del 2016, se ha reducido considerablemente hacia finales del
2017. Esto se ha debido a la estabilizacion general del ciclo natural del mercado
y a los precios de renta y venta.

Grafico 24: Nueva Oferta / Vacancia y variacién del PBl en Lima (3T2017)
Fuente: CBRE Peru (2017)

Podemos apreciar que, en el 2017, la nueva oferta es mas baja que en el
2016, donde hubo una gran acumulacion de nuevos proyectos, y que la
tendencia sigue siendo a la estabilizacion del inventario mientras, en paralelo,
segun el Banco Mundial (2017) el PBI estaria recuperandose al alza para el
2018.
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En el 3T2017, se absorbieron 34,380m2 de los 76,682m2 del acumulado
anual (aproximadamente un 25% del total hasta esa fecha). Este valor es 13.5%
superior al promedio de los ultimos 10 afios, pero 42.9% menor a lo que pasaba

en el mismo trimestre del 2016.

El 95% de esta absorcién fue en San Isidro Financiero, en donde se han
entregado algunos edificios que venian siendo construidos desde hace un par
de afos. A estos ultimos 29,368m2 nuevos en Lima, se le sumarian los
39,350m2 por entregar a finales del 2017 y unos 142,398m2 adicionales en el
2018.

Los precios han tenido una estabilidad promedio en cuanto a la venta y
pequeinas irregularidades en cuanto a la renta. Esto va de la mano de la
actualizacion del inventario y lo que ofrecen estos nuevos edificios versus la
oferta de los edificios que van quedando relegados en cuanto a comodidad y
caracteristicas en distritos como Miraflores 0 Magdalena, en donde los precios

de renta han disminuido un par de puntos porcentuales de un trimestre a otro.
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Grafico 25: Absorcion vs Vacancia anual de Oficinas en Lima (3T2017)
Fuente: CBRE Peru (2017)
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Si apreciamos el comparativo de la absorcion neta versus el ratio de
vacancia (ver grafico 25), a pesar de parecer que hay una alto ratio de vacancia,
podemos estimar que esta va de la mano con la absorcidén neta y el crecimiento
del inventario de m2 disponibles en la ciudad, por lo que mas que ser una variable
que indica la existencia de una sobre-oferta excesiva, es una que nos muestra
como la absorcion ha ido creciendo progresivamente con la vacancia y los m2

disponibles como inventario.

En ese sentido, y teniendo como referencia la informacion previa, es

importante tener en consideracion lo mencionado por Yi (2015):

“(...) el mercado de oficinas tiende a ser ciclico. Lo I6gico es que al entrar
mucha oferta de m?, la tasa de vacancia suba. Esta es la tendencia del mercado
de oficinas en casi todo el mundo. En el caso de Peru, podria decirse que la

sobreoferta durara entre dos a tres afios”

Solo tomando en cuenta las oficinas de tipo A y A+, el inventario estaria

distribuido por sub-mercados de la siguiente manera:

= Miraflores ®# San Isidro Financiero ® San Isidro Empresarial

= Surco = Magdalena Otros

Grafico 26: Distribucion inventario de oficinas clase A/A+ por Sub-mercados
Fuente: CBRE Peru (2017)
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Vemos pues que Miraflores solo tiene el 12.3% del inventario total de la
ciudad, incluyendo los metros cuadrados de oficinas ocupadas y disponibles

para comercializacion.

Entonces, tomando como referencia los datos anteriores, podemos
concluir que es importante considerar la opcion de competencia con el alquiler
no solo de edificios (relativamente) nuevos, sino también de aquellos que son
mas antiguos y ofrecen areas mas pequenas y precios mas accesibles al
potencial target, sobre todo pensando en un proyecto que empezaria a

comercializarse de aca a un par de anos.

El resultado de este analisis nos hace pensar que, a pesar que los
indicadores de las cifras nos podrian hacer concluir que hay una sobre-oferta,

los productos que estan considerados en los estudios suelen estar combinados.

En el caso de las oficinas A+, podria haber una distorsion ya que el
termino Prime se ha venido utilizando indiscriminadamente para edificios que no

llegan a contar con las caracteristicas del sector como tal.

Asi, se pueden detectar algunas zonas de la ciudad, como Miraflores, que

tienen un mercado potencial no satisfecho.
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3.5. Analisis de la oferta

3.5.1. Metodologia

3.5.1.1. Fuentes secundarias

Se propone hacer un estudio de las tipologias existentes y los intereses
del mercado. Para ello, se recurrira a estudios de empresas dedicadas y
especializadas a ello como CBRE Peru, Colliers, TINSA, Info Inmobiliaria,

CAPECO, entre otras; ademas de diversos estudios que puedan ser de utilidad.

3.5.1.2. Fuentes primarias

Se realizara un levantamiento con informacion de campo sobre los

productos que el mercado ofrece en la actualidad.

Sin embargo, es importante no solo tener en consideracion la oferta, sino
también la demanda. Por ello, en la etapa de desarrollo del proyecto
arquitectonico, se podrian corroborar ciertos datos al utilizar una pagina teaser
en Facebook y Linkedln que permita hacer encuestas en tiempo real y
reacciones a través de likes y comentarios. Con esto, se obtendra el feedback
directo de los interesados, asi como también el poder tener informacion
especifica de sus intereses y poder utilizar los deseos como parte de la estrategia
no solo de marketing y comercializacién, sino de la propuesta del producto en

general.

Al proponerse un formato no tan arraigado en la realidad peruana, el
objetivo seria buscar caracteristicas y cualidades que ayuden a generar una

necesidad, mas que suplir alguna de las ya existentes.
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3.6.Estudio de mercado y analisis de la competencia

3.6.1. Competidores directos

3.6.1.1. Oficinas para venta

El distrito de Miraflores no se caracteriza por ser un distrito con caracter
netamente de oficinas. Sin embargo, hay algunas pequefas centralidades que
estan tendiendo a tener estas caracteristicas, absorbiendo un poco del caracter
comercial natural de la zona, y ofreciendo productos mixtos que hacen que se

generen desarrollos interesantes.

Por su cercania a San Isidro, tiene el potencial de no solo ofrecer oficinas
de menor escala, que sirvan de complemento a las grandes torres Prime del
sector financiero y empresarial, sino a complementarla y ofrecer nuevos
productos que se acerquen a lo que se viene dando actualmente en los
alrededores y en distritos aledafios como Barranco, en donde se juntan grupos

de profesionales a alquilar casas antiguas para darle uso de oficinas.

El precio promedio del m2 de venta es de aproximadamente US$2,376,
teniendo un stock aun disponible de oficinas de formatos chicos y medianos, de
entre 60m2 y 360m2. Las velocidades de venta no son las ideales para lo
pequeno de los proyectos a la venta (de entre 7 y 10 pisos). Estas oscilan entre
1 unidad cada 1.1 mes y 2.5 unidades al mes. Sin embargo, este ratio puede ser
engafnoso si tomamos en consideracion los tiempos de venta de los proyectos,
siendo un caso critico el del centro empresarial Abril, cuya venta inicié en el afio
2013 y tuvo que cambiar de estrategia hacia mediados del 2016, incluyendo la

renta de unidades dentro de su oferta, para poder colocar todas sus unidades.
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Grafico 27: Zona de estudio de mercado

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 28: Resumen de edificios de estudio de mercado

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 29: Oficinas Venta / Renta Caso “A”: Ofis Tower

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 30: Oficinas Venta / Renta Caso “B”: Narciso de la Colina

Fuente: Elaboracién propia
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Griéfico 31: Oficinas Venta / Renta Caso “C”: Leuro

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 32: Oficinas Venta / Renta Caso “D”: LIT One

Fuente: Elaboracion propia
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Gréfico 33: Oficinas Venta / Renta Caso “E”: BLU Building Il

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 34: Oficinas Venta / Renta Caso “F”: Centro Empresarial Abril

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 35: Oficinas Venta / Renta Caso “G”: Black
Fuente: Elaboracién propia
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Grafico 36: Oficinas Venta / Renta Caso “H”: Edificio Recavarren

Fuente: Elaboracion propia
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Luego de realizado el estudio de mercado, podemos afirmar que el precio
por m2 promedio oscila entre los US$2,100 (en edificios con areas pequeias
que buscan liquidar sus ultimas unidades) y US$2,600 (en edificios que se
terminaran de construir en el 2018 y buscan diferenciarse de alguna forma del

resto)

Si vemos el comparativo histoérico de precios de venta, podremos ver que
el ultimo afo este se ha mantenido estable, sobre todo si lo comparamos con los
precios de renta, que si han sufrido variaciones considerables en los ultimos 12

meses.

Grafico 37: Comportamiento precios de venta de oficinas de Lima — 3T2017
Fuente: CBRE Peru (2017)

Si tenemos en consideracién la cantidad de m2 préximos a salir al
mercado de venta en el sub-sector A / A+ que nos indican CBRE Peru (2017) y
Colliers (2017), vemos que en el ultimo trimestre este es nulo en el distrito de

Miraflores.
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Grafico 38: Proyectos Prime y Sub-Prime en venta: 3T2017
Fuente: Colliers (2017)

Tomando como referencia el caso del Centro Empresarial Abril,
podriamos decir que el disefo de los espacios ha influenciado en el poco éxito
del producto ofrecido hasta la fecha. El tener muchas unidades pequefas, con
poca o nula luz natural y areas alargadas, hace que estas oficinas sean
incomodas de ocupar. Ademas, el tener muchos tipos de oficina interiores y/o sin
formato flexible que le den la posibilidad de combinar en distintas unidades

diferentes, es decir, cambiar el mix, le quita posibilidades de venta.

Esta situacion, sumada a la creciente oferta de espacios de Co-working,
hace que sea pertinente el estudio de lo que viene sucediendo no solo en el
entorno inmediato, a nivel de torres de oficinas, sino también a los productos

sustitutos que puedan ir apareciendo en el camino
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Grafico 39: Centro Empresarial Abril. Plantas tipicas

Fuente: Grupo Inmobiliario Abril
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3.6.1.2. Oficinas para alquiler

3.6.1.21. Oficinas para alquiler (por mes)

El mercado de renta de oficinas ha tenido un comportamiento distinto al
de venta. Segun Colliers (2017), en Miraflores hay un inventario sin ocupar de
6,738m2 en el Sector A+. Esto corresponde al 12% del total de metraje disponible
entre los 3 edificios Prime del sub-mercado. En el sector A la situacion empieza
a cambiar un poco: de los 87,889m2 de inventario, esta disponible el 32.1%
(28,242m2) repartido en 8 edificios. Los precios de renta han disminuido a un
promedio de US$18.42/m2 en el A+ y US$19.14/m2 en el A hacia finales de afo.
Esto es debido a que lo ofrecido como infraestructura por los edificios antiguos
no cumplia con los mismos estandares que el de los nuevos, generando una leve
distorsion en los precios promedio por m2. Aun asi, estos precios son mas altos
que los que habia al cierre del ano 2016, lo cual indica que las rentas recuperaran

su valor conforme se terminen de estabilizar el mercado y la economia.

Vemos pues que siendo Miraflores el tercer distrito con mayor inventario
total en este sector (seguido muy de cerca por Magdalena) , a pesar de su gran
volumen de m2, es uno de los que menos disponibilidad de m2 tiene, el segundo
de mejor absorcién neta, y el segundo mas caro a nivel metropolitano por encima
de Sanhattan y por debajo de San Isidro Golf, lo cual muestra su valor para el

publico.

En el caso mercado Sub-Prime, la descomposicion es de 245,198m2 de
inventario en 56 edificios. En este nivel, a pesar del volumen, hay un 20.3% de
disponibilidad en los 163,817m2 totales y un precio de US$16.43/m2 en los 33
edificios que conforman el B+ (Colliers. 2017). Esto es casi 3 veces mas de lo
que existia al cierre del 2016, que eran unos 61,106m2 en 12 edificios (Colliers,
2016). Mientras tanto, en el B, hay un stock de 81,381m2 en 23 edificios (5,3%
de disponibilidad) con un precio de US$15.59/m2 promedio. (Colliers. 2017)
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Grafico 40: Mercado de oficinas Prime de Lima — 3T2017
Fuente: Colliers (2017)
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Grafico 41: Mercado de oficinas Sub-Prime de Lima — 3T2017
Fuente: Colliers (2017)
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En este mercado, Miraflores es el segundo sub-mercado en cuanto a su
cantidad de inventario y se vuelve el sexto distrito con mayor indice de
disponibilidad a pesar de mantenerse en un rango de precios promedio similar al

de Sanhattan.

Vemos pues que, a pesar de que el porcentaje de disponibilidad ha
disminuido considerablemente al afio 2016, hay una gran cantidad de m2
arrendables en el distrito. Hay un porcentaje de dreas en ambos sectores que no
esta siendo ocupado a pesar de que los precios han bajado en los ultimos 9
meses. Esto se puede deber a los productos sustitutos que hay como alternativa

y que, a pesar de considerarse como indirectos, ciertamente afectan el mercado.

Por otro lado, los precios en los sub-mercados de oficinas en San Isidro
Golf, Sanhattan, y Surco han disminuido. Esto es un sintoma del exceso de stock
mencionado anteriormente que buscaba ser absorbido y que tuvo que volverse

mas competitivo y atractivo para el mercado.

Sin embargo, y a pesar de la disminuciéon de precios en zonas ya
consolidadas como empresariales, las grandes empresas con oficinas en San
Isidro y Surco, tienen grandes problemas de accesibilidad por lo que estan
buscando migrar a zonas como Miraflores, céntricas, y cerca de donde viven los
gerentes. Esto se ve reflejado en lo competitivo y parejo de los precios entre
Miraflores y Sanhattan, que a mediados del 2016 era la zona mas cara de Lima.
El que solo haya 3 edificios categoria A+ en todo Miraflores, nos hace darnos
cuenta que no hay oferta de oficinas en edificios de caracteristicas Prime en la
zona y que hay escasez de edificios con requerimientos exigentes como el de

tener una certificacién LEED oro como minimo (caso edificio LEURO).

Esto nos da un indicio de que, a pesar de los indicadores de los estudios
de afios anteriores, la proyeccion hacia el 2018 y 2019 sera la de aprovechar las

oportunidades que los numeros recién estan permitiendo visualizar con claridad.

Ya que mencionamos el edificio LEURO, si analizamos a detenimiento
sus caracteristicas y lo tomamos como referencia, podremos encontrar muchas

diferencias con lo visto en el Centro Empresarial Abril.
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Para empezar, vemos que su éxito puede deberse a que su disefio es
diametralmente opuesto al del otro proyecto. El Edificio LEURO cuenta con
unidades de éareas variadas y flexibles, que van desde 3 pisos y/o 1 piso
completos a 1/6 de piso; dando aquella variedad al mix de ventas que no ofrecia
el otro edificio. Ademas, todas las unidades inmobiliarias tienen vista o frente a
la calle y luz natural, lo que las hace sumamente atractivas. No por nada vemos
que hay clientes que han ocupado plantas enteras o tres plantas. Grandes
corporaciones internacionales que no encontraron un edificio de calidad y
estandares internacionales, con areas de 1,000m2 para arriba, en Miraflores han
tomado la decisién de mudarse a este edificio. Y es que, si recordamos las
especificaciones de Oficina Prime y/o A+ que dan tanto CBRE Peru (2017) como
Binswanger (2017) y que son las que se han venido manejando en este estudio,
podemos contrastar claramente que el Edificio LEURO es un A+, mientras el
Centro Empresarial Abril solo tomé el nombre “prestado” para volver atractivo su
producto al mercado sin que sus caracteristicas hayan sido realmente las de un

edificio de la calidad que ofrecian.

Un dato curioso es que vemos que, fuera de las empresas ya
mencionadas, encontramos una empresa que ofrece servicios de co-working y
que ha alquilado 878m2 para sub-arrendar. Esto nos demuestra que las
empresas de co-working estan a la busqueda de edificios con las caracteristicas

Prime ya mencionadas para poder ser mas atractivos a sus clientes.
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Grafico 42: Centro Empresarial LEURO: Ocupacion Corte
Fuente: Elaboracion Propia
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Grafico 43: Centro Empresarial LEURO: Ocupacién Plantas
Fuente: CBRE Pert (2017)
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3.6.1.2.2. Oficinas para alquiler (por hora)

En estos ultimos afios, y debido a las nuevas formas de trabajo
consecuencia de la llamada revolucién de las telecomunicaciones, hay una
tendencia a que los trabajadores puedan realizar sus labores desde su casa, un
café, la playa, o algun otro pais del mundo. Esto, sumado a la gran cantidad de
Medianas y Pequefas empresas (PYMEs), han ocasionado el nacimiento de una
oferta diferente y nueva en el mercado, un producto que les permite poder ocupar
un espacio de trabajo por un periodo limitado de tiempo, ocasionalmente, y que
cuenta con sala de reuniones, direccion fiscal y estacionamiento. Este tipo de
propuestas hacen que dichas organizaciones y/o personas tengan mayor
flexibilidad espacial y costos muy reducidos en cuanto a la infraestructura
necesaria para poder contar con una oficina. No estamos hablando solo de un
lugar que les permite tener un costo de alquiler de espacio muy bajo, sino que la
relacion costo/beneficio es muy alta ya que estar en un edificio de oficinas ayuda
a mejorar su imagen al publico y le da facilidades que no suele tener en otros

espacios como cafés o, inclusive, su propia vivienda.

Un formato que ha ganado posicionamiento en la ciudad en estos ultimos
dos anos es el de los llamados espacios de Co-working. Con varios locales en
Miraflores, y en varias zonas de Lima, hay empresas que estan posicionandose
como las pioneras en este mercado, ofreciendo paquetes con uso de salas de
reuniones en un rango de entre US$9/m2 y US$17/m2, o menos de
US$1,000/mes, dependiendo si se escoge el formato “half-time” o “full-time”. El
esquema que manejan es el de comprar y/o rentar plantas de gran metrado para

sub-arrendarselas.

Mucho de su atractivo radica en que las oficinas que ofrecen son
totalmente equipadas, incluso con servicios adicionales como secretaria, copias,
impresiones, y/o café y cerveza puesta en el kitchenette. Asimismo, a pesar de
no tener disefio personalizado ni de gran calidad espacial, ofrecen puestos en

edificios Prime, con ubicaciones céntricas y en zonas empresariales, lo que
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ayuda a fortalecer esa imagen que los empresarios pequefios quieren proyectar.
Si vemos los edificios que estan ocupando, encontraremos edificios top de Lima
como la Torre Begonias, torre Orquideas, Capital Derby, etc. Hay que tener en
consideracion que estas empresas buscan plantas de 1,000m2
aproximadamente para poder tener holgura en los servicios y productos que
ofrecen.

|
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Imagen 05: Oficina ocupada por empresa de contabilidad en Uniglobal San Isidro (Edificio Orquideas)
Fuente: Archivo personal (2017)
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OBSERVACIONES Precios sin IGV 20% dscto en San Isidro por apertura
PRECIO POR COCHERA Simple o Simpie & 50.00 |simpie ¢ 50.00
SEPARACION PAGO DE GARANTIA Y PRIMER PAGO ADELANTADO PAGO DE GARANTIA A PARTIR DE DOS MESES
|FormA DE PAGO MENSUAL MENSUAL MENSUAL

Gréfico 44: Estudio de Mercado: Co-working — Precios

Fuente: Elaboracion propia
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[crso e

Grafico 45: Estudio de Mercado: Co-working — Caracterisitcas

Fuente: Elaboracion propia

[CASO "A" [CASO "C"
DETALLES
[COMUNAL UNIGLOBAL REGUS
Cafetaria y kachenstts 100% equipades
CAFETERIA Incluye café , infusiones, squa filrada y carveza KAchannete nterior Kitchannets inanor
Sl Las clasicas y al aire libre

SALA DE REUNIGNES Sa pueden alquilar sin necesidad de tener oficing sl s

DIRECTORIO gl 8l 81

SECRETARIA CFFICEMANAGER ]

TELEFONO Phone booths (Servicio adicicnal) ]
B INTERNET Fibra Optica de alta velocklad y SOporne 16CNICo para 1emas de conectivicad E 31
E RECEPCION Lunes a Viemes de B.30am a 5:30om ]
& IMPRESIONES Y COPIAS 51, Tamibien escaner 51, Tamiblen escaner

[AREAS COMUNES | LIBRES El &l sl

LIMPIEZA &l &l sl

DISPONIBILIDAD 2417 217

HORAS DE SALA DE REUNIONES AL MES
LOCKER DESPACHOS PRIVADOS
OTROS ACCESO ILMITADO A OTRAS SEDES PLANTAS DE 1000m2 ACCESO ILIMITADO A OTRA DE LAS 3000 SEDES
AUDITORIO "ACCESO ILIMITADO & OTRA DE LAS SEDES
SILLAS ERGONOMICAS

§ CCUPACION ACTUAL 5% 5%
§ [ANTIGUEDAD APROX
Q DISPONIBILIDAD INMEDIATA INMEDIATA INMEDIATA
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3.6.2. Competidores indirectos

3.6.2.1. Alquiler de vivienda para uso de oficinas

En las zonas aledanas al inmueble del presente proyecto, y en todo
Miraflores, se pueden encontrar una gran cantidad de casonas antiguas, con
grandes areas y espacios comodos. Estos se han venido utilizando, desde hace
mas de 20 afios, como oficinas para un solo grupo de trabajo o como oficina

compartida.

Estos espacios, con un precio de alquiler que oscila entre los US$10/m2
y US$13/m2, pueden aparentar ser rentables en un primer momento, sobre todo
debido al costo del alquiler y a que pareciese mas sencillo manejar una casa que
una oficina y su implementacion. Sin embargo, a largo plazo esto puede ser
perjudicial. Fuera de que hay una cuestion de imagen que es subjetiva y que va
cambiando conforme madura la percepcion general de la sociedad, hay asuntos
administrativos y logisticos que hacen que sea muy complicado el manejo del
inmueble. La seguridad, el orden y limpieza, y los costos de mantenimiento en
general no son tan faciles de controlar ni manejar como en un edificio, en donde
suele haber una empresa administradora que se encarga de toda esa parte por
un costo de mantenimiento similar al que se incurriria en hacerlo uno mismo

(sobre todo si consideramos el costo del tiempo invertido).

Esta situacion se repite en algunos departamentos que originalmente
fueron pensados para vivienda, pero que se han ido acondicionando para su uso
como oficinas. A pesar que el precio oscila en el mismo rango que el de las
casas, en este caso si hay una administracion centralizada que facilita el
mantenimiento y hace mas facil el poder trabajar en un lugar como ese. Sin
embargo, estos edificios no cuentan con instalaciones adecuadas para los
requerimientos de las empresas de hoy en dia, y ese es un gran punto en contra

que no justifica el precio actual del alquiler.
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3.6.2.2. Oferta en otras zonas de Lima

En cuanto a alquiler de oficinas en edificios corporativos, si tomamos
como referencia los estudios realizados en el ultimo trimestre por Colliers (2017)
y CBRE Peru (2017), el inventario de oficinas Prime de la ciudad (A+, A) se
encuentra mayoritariamente en Sanhattan, Nuevo Este y San Isidro Golf con
36%, 23% y 11% respectivamente. Si consideramos que Sanhattan y San Isidro
Golf pertenecen a San Isidro, Miraflores es el tercer distrito con mayor

participacion de inventario, con un 12%.

En la clasificacion del sector tenemos varios edificios importantes fuera de
Miraflores como Torre Begonias y Torre Orquideas en Sanhattan, o Lima Central
Tower y el Centro empresarial Panorama en Surco/Nuevo Este; entre otros.
Estos proyectos tienen una gran cantidad de metraje que impactan en el
inventario a nivel metropolitano segun su rendimiento. Por ello, su incidencia en
los estudios de mercado de oficinas a nivel Lima es muy alta y siempre se les
tiene que tener en consideracién de manera diferenciada al tratar de evaluar la

situacion real de otros distritos.

Grafico 46: Distribucién del inventario de Oficinas Prime en Lima — 3T2017
Fuente: Colliers (2017)
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En el caso de las oficinas Sub-prime (B+, B), la figura se repite. Al término
del 3T2017, el inventario total es de 1'175,539m2 repartidos en 234 centros
empresariales, cantidad mucho mayor a la del mercado Prime (Colliers, 2017).
Dentro de las proyecciones para finales del 2017, se estima que ingresaran 11
edificios empresariales nuevos al stock de la ciudad, aumentando el inventario

en aproximadamente 43,000m2.

Muchas zonas de la ciudad que parecian consolidadas, como Lima Este,
tienen una saturacién y sobre oferta por volumen de m2 de inventario que hacen
que haya mayor vacancia en general y condiciona los precios de forma que
tengan que disminuirse para poder mantenerse rentables y atractivos a los
clientes, de manera que se reconsideren las opciones de oferta. Como
consecuencia, se genera una desviacion que da la impresidn que la absorcion
es mucho menor. Esta situacion, junto a la aparicion de nuevas opciones en el
sector sub-prime y algunos productos sustitutos, estan produciendo una serie de
migraciones y nuevos polos urbanos que muestran los cambios en las dinamicas
normales de ocupacion de los espacios de oficinas en las distintas zonas de la

ciudad.

Dicho esto, el distrito de San Isidro, conformado por Sanhattan y la sub-
zona del golf, es el distrito con valor/m2 mas alto en toda la ciudad. Miraflores ha
tomado los segundos lugares hacia finales del 2016, sobrepasando a Chacarilla
para el Prime (Lima Este ha disminuido su valor/m2 considerablemente en el
ultimo ano debido a la gran cantidad de inventario) y a Magdalena en el Sub-
prime. Los precios en Miraflores se han mantenido en ese puesto durante todo
el 2017 ya que ofrece muchas ventajas a nivel urbano que los otros sub-

mercados estan empezando a padecer.

No hay que perder de vista la nueva oferta ofrecida en Barranco, distrito
que no suele aparecer en los estudios de mercado como un sub-mercado
independiente y en donde estan emergiendo proyectos de oficinas en las Av.
Grau, Bolognesi y Pedro de Osma, inclusive con algunos productos sustitutos

que se asemejan a las ofertas del formato de alquiler por horas.
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Por otro lado, en cuanto al alquiler de otros inmuebles para su uso como
oficinas, distritos como Lince, Jesus Maria, San Borja, Barranco, Surco, y San
Isidro; presentan situaciones en donde edificaciones residenciales toman uso de

oficina, similar al caso ya descrito en Miraflores.

Sobre los productos sustitutos, proyectos que originalmente se habian
concebido como de vivienda a inicios del 2016, han empezado a mutar hacia las
tendencias mixtas e hibridas consideradas en este trabajo. Estos proyectos son
el proyecto MET (en la zona de Santa Catalina, en la Victoria y sobre la Via
Expresa); el edificio Santa Cruz (en la avenida del mismo nombre en Miraflores)

y el proyecto Tribeca en la Av. La Mar (también en Miraflores).

Asi, podemos llegar a la conclusion de que hay un mercado potencial que
estad migrando de los grandes hubs empresariales tradicionales de NSE A+ / A
de la ciudad (San Isidro y Surco) hacia nuevos rumbos, potencial que Miraflores
tiene por su ubicacion céntrica dentro de Lima y que esta en capacidad de

absorber si ofrece productos acordes a lo que ese mercado requiere.

Grafico 47: Comportamiento renta de oficinas en Lima - 372017
Fuente: CBRE Peru (2017)
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3.7.Analisis de la demanda

Los cambios sociales que se estan dando como consecuencia de la
revolucion de las telecomunicaciones ha fomentado la aparicion de nuevos
formatos de oficinas y espacios espontaneos donde laborar (como Cafés o

restaurantes).

El mercado de implementacion de oficinas ha tenido un repunte en los
ultimos afos, tanto asi que, ante la aparente para generalizada, ha sido uno de
los mas estables en el 2016 y 2017. Esto se ha debido a que las empresas que
empiezan a absorber parte del inventario de oficinas, buscan implementarlas de
una forma en que sus dinamicas estén acordes a lo que necesita su fuerza
laboral. En ese momento es en el que se dan cuenta que el espacio, el
equipamiento y las comodidades de los edificios A+ van mas acorde a las nuevas
necesidades del ser humano para poder desenvolverse de la mejor manera en

sus actividades cotidianas y laborales.

En Miraflores, esto se puede apreciar en el volumen de proyectos de
implementacién ejecutados. Asimismo, se puede ver en las calles del distrito
como las nuevas generaciones utilizan estos espacios espontaneos ya
mencionados para trabajar o tener reuniones como alternativa a los clasicos
espacios de trabajo. De hecho, en los ultimos dos anos, el 80% de mis reuniones
de trabajo se realizaron en cafeterias o restaurantes. Esto quiere decir que,
incluso sin ser necesariamente parte del grupo de quienes podrian demandar un
nuevo tipo de producto inmobiliario, la influencia de estas tendencias afecta a

quienes estan fuera del potencial publico objetivo.

Asimismo, es pertinente mencionar que, ademas del empobrecimiento de
la calidad de vida como consecuencia del caos urbano de Lima, hay otros
factores socio-culturales y psicologicos que influyen en la toma de decisiones de
dénde y cdmo trabajar de las personas como, por ejemplo, la constante
busqueda de crecimiento aspiracional, aquella necesidad de aparentar ser de un

NSE mayor al del cual seamos probablemente, el creciente y exagerado
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esnobismo (sobre todo tecnoldgico y de servicios), y esa necesidad muy Limeina
de que todo el mundo sepa lo que se estd haciendo y con quien se esta que,
sumado a las anteriores mencionadas, lo unico que nos refleja es la necesidad
del ser humano de sentirse parte del grupo. Esa necesidad del limefio de sentirse
parte del mundo globalizado al que hasta hace una década no podia pertenecer

por la carencia de servicios y poder econémico y adquisitivo.

En esa tendencia, Miraflores se posiciona como el distrito donde se
concentran la mayoria de turistas extranjeros, por lo que es el lugar ideal para

poder salir a aparentar lo ya descrito.

Por otra parte, las nuevas generaciones, aquellas que no tienen
necesariamente un lugar fijo donde trabajar, no tienen capacidad de
endeudamiento muy alta. Esto hace que, cuando quieran asentarse, o paguen
su vivienda o su lugar de trabajo, teniendo que priorizar una de las dos cosas
sobre todo si se es independiente o una PYME. Esta toma de decision no deberia
de ser de vida o muerte, por lo que se podria ofrecer un producto que pueda
satisfacer esa demanda. Recordemos que, a pesar del cambio de mentalidad
que se viene produciendo en las nuevas generaciones de peruanos, aun se tiene
muy arraigada esta idea de posesion del suelo, lo que hace que la mayoria de
personas siempre prefiera comprar el inmueble donde vivira que alquilarlo,
siempre y cuando cuente con los recursos y el apoyo del sistema financiero para

hacer una transaccion de este tipo.

Hacia mediados del 2017, la aparicion de proyectos similares a lo
conceptualizado en el 2016 para este estudio, solo confirma las tendencias del

mercado expuestas desde un inicio.

3.8. Autoridad Municipal y su influencia

En el caso de Miraflores, hay una buena predisposicion hacia la mejora y

“Modernizacion” del distrito. Las autoridades buscan cada vez mas como mejorar
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la calidad de vida de sus vecinos y hay una tendencia a favorecer los espacios
publicos, el ornato, la escala peatonal y la seguridad; como elementos
generadores de cambio positivo y de atraccion de inversiones. En ese aspecto,
la normativa vigente busca promover iniciativas que ayuden al mejoramiento del

distrito en estos campos.

Si se tiene una propuesta que aporte realmente a la calidad de vida de los
vecinos, a la mejora y eficiencia urbanistica, que se alinee con los planes del
gobierno municipal y sea sostenible a futuro, no a corto plazo ni con actos de
corrupcion de por medio, se puede llegar a acuerdos mutuos y ganarse el visto
bueno de los gobernadores municipales, teniendo una influencia positiva no solo

en el ambito municipal y vecinal, sino metropolitano también.

3.8.1. Factores Incentivadores

Actualmente, la politica del alcalde de Miraflores, Jorge Mufioz, es la de
buscar el mejoramiento del distrito y volverlo un foco de atraccion de inversion.
La inauguracion del estacionamiento subterraneo del distrito, debajo del Parque
Municipal, es una muestra de que la linea es similar a la tomada por San Isidro,

en donde se priorizara la escala y vida peatonal.

Sin embargo, a diferencia de ese distrito, Miraflores siempre ha contado
con esta cualidad, sobre todo porque es uno de los pocos distritos de la ciudad
que mantiene su vida urbana practicamente las 24 horas del dia, los 365 dias
del ano, al tener una combinacion de viviendas, comercios, oficinas, centros de
estudios, centros culturales, parques y grandes espacios publicos. Su ubicacion
céntrica y su accesibilidad hacen que, a diferencia de Barranco que sufre
problemas de congestibn debido a una mala planificacién vehicular
consecuencia del trazado del Metropolitano, la zona central de este distrito sea
mas dinamica y atractiva para la gente de todo tipo de edad y los distintos

publicos objetivos.
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La intencion del actual alcalde Muioz a ser candidato a alcalde de Lima
en las elecciones del afio 2018, podrian jugar un papel importante en la decision
de hacer un proyecto representativo a nivel metropolitano que ayude a la
consolidacion y modernizacion del distrito. Esto podria ser aprovechado como
plataforma de publicidad tanto para el alcalde como para el proyecto, siempre y
cuando ambos estén alineados con un mismo objetivo y/o con los criterios ya

mencionados anteriormente.

Otro factor incentivador a tener en cuenta es que el inmueble en estudio
tiene vigente la licencia del casino que se ubicaba previamente en el predio, lo
que es una potencial oportunidad para mantener el giro en alguno de los locales
comerciales, similar al caso del casino Fiesta en el Thunderbird de la Av.
Benavides en el mismo distrito o de otros proyectos en las avenidas Larco y
Pardo. La importancia de esto radica en la dificultad que se tiene para conseguir
una licencia de funcionamiento de este tipo en caso el casino no sea parte de un

restaurante u hotel de 5 estrellas/tenedores, lo cual es una ventaja competitiva.
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3.8.2. Factores Desincentivadores

Siempre hay un riesgo latente de que los volubles intereses politicos y
economicos de nuestro pais puedan jugar en contra de algun tipo de propuesta
de este tipo, sobre todo teniendo en consideracion que el 2018 es un afio
electoral. Sin embargo, hay dos elementos desincentivadores que son los que

pueden influir de manera mas negativa:

- Lainseguridad ciudadana:

Este factor es muy importante ya que, a pesar de los esfuerzos
aislados del municipio, este riesgo siempre esta presente en todo Lima y

necesita de medidas mas eficientes para disminuir sus indices.

- El valor del suelo de la zona:

Al ser un entorno comercial de gran interés a nivel metropolitano, hay
que ser muy prudentes a la hora de manejar los valores de las unidades
inmobiliarias y no caer en especulaciones como las de inmuebles vecinos

y/o cercanos al proyecto.
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3.8.3. Conclusiones sobre la influencia de las autoridades

La disposicion de la municipalidad y las politicas que puedan tomar para
la mejora del distrito son cruciales para mantener buenas relaciones y favorecer
el correcto y tranquilo desarrollo del proyecto. Trabajando de la mano, se pueden
llegar a realizar proyectos interesantes y que generen un cambio positivo no solo

a nivel distrital, sino metropolitano.

Es importante buscar un equilibrio entre el beneficio del vecino, el peatén
de paso, los distintos usuarios, la autoridad municipal y la rentabilidad de la
oportunidad de negocio. Por ello, hay que tener en consideracion todas las
variables para, asi, poder hacer una propuesta que aporte a la calidad de vida

de la ciudad y no se centre en si misma.

Es de suma importancia revisar la normativa vigente y tratar de respetarla
al maximo, pudiendo hacer propuestas que no atenten contra ella, sino que la
mejoren, siempre pensando en el bienestar de los vecinos y la ciudad. Si se
tienen a todas las partes involucradas alineadas, se pueden proponer proyectos
de calidad.
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4. PLAN DE MARKETING

4.1.Objetivos del plan estratégico de Marketing

Posicionamiento

Objetivos

estratégicos de
Marketing
Posicionar el
proyecto DOMINIUM
como una propuesta
diferenciada y de alto
valor.

Herramientas de
medicion

Encuestas al cliente /
potencial cliente vy
mercado meta.

Reaccion y feedback
de las redes sociales

Indicadores de
control

Porcentaje de
encuestados que
considera estas

valoraciones como su
respuesta.

Trafico de
plataformas digitales

Posicionar a la
empresa como lider
en cuanto a la
confianza y calidad
de  productos vy
servicios ofrecidos.

Encuestas al cliente /
potencial cliente /
mercado meta /
stakeholders.

Reaccion y feedback
de las redes sociales.

Nivel de satisfaccion
y fidelizacién de
stakeholders.,

clientes y publico en

general que
reconocen a la
empresa como
confiable y por tener
un alto indice de
calidad en sus

productos y servicios.

Trafico de
plataformas digitales

Comprador / Cliente

Lograr que el nivel de
satisfaccion por la
operacion sea mayor
a lo normal

Encuestas a clientes.

Reaccion y feedback
de las redes sociales

Nivel de clientes cuya
calificacion y
valoracién haya sido
de “sobresaliente”.

Comercializacion

Cumplir con las
proyecciones de
comercializacion
hechas (o]
sobrepasarlas.

Reportes
comerciales
y/o renta)

(venta

Volumen de unidades
/m2 comercializados.
VAN

TIR

ROE
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4.2. Analisis FODA

ANALISIS FODA

ANALISIS INTERNO

FORTALEZAS
- Experiencia en desarrollo de proyectos de esta envergadura,
- Capacitacidn especializada en el sector.
- Se cuenta con llegada a desarrolladores inmaobiliarios, inversionistas y
fondos de inversidn que podrian estar interesados en este proyecto.
- Se cuenta con llegada a especialistas en el mercado de oficinas y su
comercializacion.
- Acceso a terrenos con buena ubicacidn, accesibilidad y conectividad con
el resto de la ciudad. Con entorno mixto, con edificios residenciales,
comerciales y de oficinas.
- Concepto innovador,

DEBILIDADES
- Empresa nueva en el mercado.
- Falta de historial de la empresa en el sistema financiero.
- Formato de venta de bienes futuros hace que pueda haber bajo volumen
de ingresos al inicio del proyecto.
- Formata de alquiler no tan atractivo para inversionistas locales,
- Precio de venta / renta voluble y sensible al entorno.
- Proyecto grande que hace que sea largo en el tiempo.
- La edad menor a los 35 afios, hace parecer a inversionistas y sistema en
general como que se tiene poca experiencia para enfrentar un proyecto de
este tipo.

ANALISIS EXTERNO

OPORTUNIDADES

- Coyuntura actual hace que los inversionistas no tengan intenciones de invertir
en muchos productos similares. Esto se traduce en poca competencia,

- Lectura de la coyuntura como momento de depresién hace que poca gente vaya
planificando la necesidad de satisfacer al mercado en los proximos 5 afios.

- Empresas transnacionales con estandares de calidad que no siempre pueden ser
atendidos por la oferta.

- Las PYMES v las personas naturales son un Target poco atendido.

- Oferta limitada de nuevas oficinas con formato flexible.

- Necesidad de expansion constante y de mejoramiento de imagen de las
empresas.

- Nuevos formatos de regi laborales y

ias de uso del espacio.

FORTALEZAS Y OPORTUNIDADES (FO)

- Propuesta diferenciada con atractive

- Visién de negocio a mediano / largo plazo.

- Aprovechamiento de la lectura del ciclo econdmico y las necesidades del
mercado para poder atender |]a demanda antes que la competencia.

- Terreno como aporte del propietario en un formato de asociacién.

- Incorporacion de inversionistas / fondos de inversiones como socios en
reemplazo de entidades financieras. Menor inversion.

- Estructura de negocio mixta e innovadora que permita captar mercado
desatendido.

OPORTUNIDADES Y DEBILIDADES (OD)

- Busqueda de inversionistas / fondos de inversiones como socios a los
cuales les sea atractivo el proyecto.

- Estructura de negocio que permita la necesidad de poca capitalizacién
por parte de la empresa.

- Definicidn de producto que sea innovador y atractivo para el mercado en
permanente cambio y con alto nivel de exigencia.

AMENAZAS
- Coyuntura econdmica y politica actual hace que las inversiones estén detenidas
o busquen poco riesgo.
- Aparente sobre stock de oficinas Prime a nivel metropolitano genera
incertidumbre en el mercado y los inversionistas.
- Competidores con presencia consolidada en el mercado.
- Condiciones de financiamiento de las PYMES y gente joven son limitadas debido
a alto riesgo.

FORTALEZAS Y AMENAZAS (FA)

- Posicionamiento a nivel nacional da gran exposicion y responsabilidad.
- Buscar mantener la diferrenciacidn y el concepto innovador.,
- Colocacidn de unidades inmobiliarias de manera direccionada.

DEBILIDADES Y AMENAZAS (DA)

- Riesgo del negocio frente a lo voluble del entorno.
- Evitar |a necesidad de capitalizacidn alta.
- Buscar eficiencia en tiempos de ejecucion del proyecto.

- nErIciOn vy consolidacidn de productos sustitutos como conretencia.
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4.3.Segmentacion

En el caso del mercado de oficinas, este suele estar segmentado en dos

tipos de clientes:

- Los que compran

- Los que alquilan.

Ambos sub-tipos, a su vez, se subdividen en otras dos sub-categorias de
acuerdo al tipo de producto a buscar:

- Los que buscan por tipo de oficinas

- Los que buscan por area de oficina.

Partiendo de esas consideraciones, para este proyecto se procedera a
segmentar al mercado de acuerdo a los cuatro tipos de segmentacion

mencionadas por Kotler (2002).

4.3.1. Segmentacion Geografica

Como se viene mencionando, la ubicacion del terreno donde se realizara
el proyecto se ubica en Miraflores, en una zona céntrica con buena accesibilidad
y un gran movimiento comercial y de vida nocturna. Esto hace que sus

caracteristicas geograficas la conviertan en uno de los centros de la ciudad y
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que, por ello, se genere una atraccién de millones de personas que se movilizan
diariamente desde zonas en los extremos de Lima hasta los alrededores del
entorno. Esta movilidad urbana se facilita por sus 6ptimas condiciones de
accesibilidad y conectividad con los diversos puntos de la ciudad debido a que,
cerca de la zona de mayor potencial, se tienen cerca la Via Expresa Paseo de la
Republica, por donde pasa la linea 1 del Metropolitano, y la futura linea 3 del tren

de Lima, en la avenida Arequipa, por donde pasa el corredor azul.

Estas condiciones no solo la hacen atractiva para personas de diversas
edades, sino que su caracter céntrico la ubica cerca donde podrian vivir los
gerentes de empresas que buscan trabajar a pocos minutos de sus domicilios.
Si a esto le sumamos que hay diversas escalas de servicios y que hay
consultores en nuevas modalidades de trabajo que requieren de estar cerca de
los lugares donde se tiene que reunir o donde se encuentran las empresas donde

trabajan, estamos hablando de una ubicacion geografica muy atractiva.
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Grafico 48: Mapa del Sistema de transporte Integrado de Lima
Fuente: Municipalidad de Lima (2014)
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4.3.2. Segmentacion Demografica

En el caso de este tipo de segmentacién, y debido a las consideraciones
sobre los tipos de clientes que suelen haber en el mercado de oficinas de renta
y compra (por area o por tipo), podemos hacer una subdivision en los siguientes

apartados:

4.3.21. Las Empresas

4.3.21.1. Tamano de empresa y ventas promedio

Segun lo establecido por el Ministerio de Trabajo y Promocién del Empleo,
las consideraciones para poder diferenciar las diversas categorias de empresas

en el Peru son:

- Micro empresas:
Trabajadores contratados como maximo de 10.
Constituyen el 95% de las empresas del pais.

Sus ventas anuales no superan los S/540,000 (S/45,000 mensuales)

- Pequenas empresas:
Trabajadores contratados entre 11 y 100.

Constituyen el 4% de las empresas del pais.

111



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

Sus ventas anuales oscilan entre los S/540,000 y S/3’000,000 (entre
S/45,000 y S/250,000 mensuales)

- Medianas y grandes empresas:
Trabajadores contratados mas de 100.
Constituyen el 1% de las empresas del pais.

Sus ventas anuales superan los S/3’000,000 (S/250,000 mensuales)

4.3.21.2. Rubro de empresa

El rubro de las empresas a considerar también nos orientara hacia el
mercado potencial que se encuentra desatendido o al que le faltan servicios
complementarios en cuanto a infraestructura para asi poder realizar sus labores

con mayor eficiencia y eficacia.
Segun lo indicado por el Ministerio de Produccion (2016):

“La estructura empresarial peruana del 2015 no presenta cambios
sustanciales respecto de lo que ha venido ocurriendo en el pasado: la gran
mayoria de las empresas son microempresas (95,0%). El estrato de las PYME
presenta una baja participacion, con 4,3% de pequefias empresas y 0,2% de
medianas empresas (...) el 85.4% de ellas se concentraron en dos sectores:
comercio (44,3%) y servicio (41,1%).(...) EI 83,5% de las Mipyme formales tienen

hasta cinco trabajadores” (p115)

En ese aspecto, encontramos distintos tipos de publico objetivo. Si
consideramos lo que viene ocurriendo con la oferta, tenemos dos publicos a los

cuales podriamos atender:
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- Las microempresas:

En cuanto son de pocas personas y requieren espacios donde
trabajar / poder brindar sus servicios.

- Las MYPEs:

En cuanto requieren espacios pequefios y flexibles para dar

servicios a empresas mas grandes.

- Las Grandes Empresas.
En cuanto tienen una gran cantidad de colaboradores y requieren
de equipamiento apropiado para poder realizar sus labores de la

mejor manera.

4.3.2.1.3. Ciclos de vida

Segun Carlos Prado (2016), encargado de la division estratégica del grupo

Verona, en el Peru:

“(...) el 75% de las Pymes que emprenden cada afio no llegan a los
primeros dos afios de vida, el 20% restante llega al quinto afio y ain un menor
porcentaje llega a los 10 afios.”

Esto nos hace notar que hay un alto porcentaje de empresas que tienen

personal con una alta rotacion de empleos.
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Peri : empresas formales, segiin segmento empresarial, 2015

Estrato empresarial 1

N° de empresas

o

Microempresa 1 607 305 95,0
Pequeda Empresa 12 664 43
Mediana empresa 2712 02
Total de mipymes 1682 681 995
Gran Empresa 873 05
Total de empresas 1691 462 100,0

1/ El estrato empresarial es determinado de acuerdo con la Ley N® 30056, Se considera gran empresa a aquella cuyas ventas anuales son mayores a2
300 LIT.

Fuente: Sunat, Registro Unico del Contribuyente 2015
Elaboracidn: PRODUCE - Direccidn de Estudios Econmicos de Mype e Industria (DEMI)

Perd: empresas formales, segiin segmento empresarial, 2015

1607 305
72 664
- 2712 8781
Microempresa Pequefia Empresa Mediana Empresa Gran Empresa

Fuente: Sunat, Registro (nico del Contribuyente 2014

Elaboracitn: PRODUCE - Direceidn de Estudios Econdmicos de Mype & Industria (DEMI)

Grafico 49: Empresas formales segin segmento empresarial (2015)
Fuente: Ministerio de la Produccion (2016)
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Per(i: Mipymes formales, seg(n tipo de contribuyente, 2015

Tipo de contribuyente Micro Paquefia Mediana Total de mipyme
Persona natural 1176 735 10372 u7z 1187 224
% 732 143 43 708
Sociedad andnima cerrada 206478 341N 1538 241187
Yo 128 ar0 56,7 143
Empresa individual de Resp. Lida. 143 649 14 752 316 158 717
% 89 20,3 nr 94
Sociedad comercial de Resp. Ltda. 54 369 8385 345 63 099
% 34 15 12,7 3.7
Sociedad andnima 14377 3885 343 18 605
% 09 53 126 11
Sociedad irregular 5518 404 10 5932
Yo 03 0.6 04 04
Sociedad civil 1855 197 12 2064
Y 01 03 04 01
Otros 5924 498 3 5853
Yo 03 0.7 1.1 0.3
Total 1607 305 T2 664 2712 1 682 681
Y 100 (1] 100 100

Notx El estrato empresarial es detem inado de acuerdo con & Ley N° 30056

Fuente: Sunat, Registro Unico def Contribuyente 2015
Elaboracitn: PRODUCE - Direccitn de Estudios Econmicos de Mype e Industria (DEMI)

Mipymes formales, segiin sector econdmico, 2010 y 2015

s o Mipyme 2010 Mipyme 2015 VAP!
eclor economico __-'};:—“—'i:——“?— 2'}1[', 20]5
Gomercio 547,651 45.8 745295 443 6.4
Servicios 462,850 7 692,221 411 84
Manufactura 121,242 10.1 148,732 88 42
Construccidn 31,8498 27 55,083 33 1.5
Agropecuario 22,202 19 24,184 14 17
Minerfa 6,375 0.5 13,669 08 16.5
Pesca 3,493 0.3 3,497 02 00
Total 1,195,711 100 1,682,681 100 71
1/ Variacion Anual Promedio

Nota: El estrato empresarial es determinado de acuerdo con la Ley N® 30056

Fuente: Sunat, Registro Unico del Contribuyente 2010y 2015
Elaboraci6n: PRODUCE - Directidn de Estudios Econtmicos de Mype e Industria (DEMI)

Grafico 50: MYPES formales segun contribuyente y sector econémico (2015)
Fuente: Ministerio de la Produccion (2016)
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4.3.2.2. Las Personas

La generaciéon nacida en la década de los 80, aquellos llamados
“‘Millennials”, “nativos digitales”, o “Generacién Y”, son aquellos que estan
impulsando la economia al ser la mayor nueva fuerza laboral en el mercado.
Segun el diario Gestion (2016):

“Los millennials estdan ganando cada vez mas peso en el mundo
empresarial. Los nacidos a partir de 1980 ya son mayoria en muchas compaifiias,
algunos incluso estan empezando a acceder a cargos como jefes de
departamento y a formar sus familias. A medida que esta generacion ha ido
creciendo ha mejorado su vision del mercado laboral, sin embargo, sigue
insistiendo en la necesidad de modificar las formas de trabajar y crear

organizaciones mas flexibles y comunicativas”.

Esta generacion, junto a su dominio de las telecomunicaciones y la
tecnologia, estan cambiando las condiciones laborales alrededor del mundo.

Segun Santiago Cardona, gerente general de Intel Peru (El Comercio. 2015):

“La nocién conceptual de oficina se distancia del lugar fisico y es
imprescindible que las organizaciones encuentren la forma adecuada para que
los empleados puedan desempefiar sus funciones como si estuvieran en la

misma sala”.

Y es que esto no va a quedar ahi. La actual incorporacion de la llamada
“Generacion Z” a la PEA va a generar aun mas cambios. Las motivaciones de
todo el mercado van a cambiar en los proximos afios ya que los intereses de
estas nuevas generaciones van orientadas a campos distintos a los que se han

considerado tradicionalmente en los estudios de mercado.

Por ultimo, no hay que descartar a aquellas personas mayores que ya no
viven con toda su familia o que han dejado de trabajar, y que estan en busqueda

de espacios alternativos a los de sus hogares.
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Grafico 51: Millenials en el Peru
Fuente: Datum (2017)
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Grafico 52: Motivaciones de los Millenials
Fuente: Diario Gestion (2016)
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4.3.3. Segmentacion Psicografica

Siguiendo el perfil de las personas que podrian formar parte de las
empresas en mencién, asi como de las que podran tomar las decisiones de
compra, se puede establecer una segmentacion de acuerdo al estudio de estilo
de vida de Arellano Marketing (2000). De acuerdo a los perfiles propuestos,
podemos decir que nuestro target se encuentra en el grupo de los llamados

“sofisticados”.

Este grupo, a pesar de pertenecer al grupo de los “progresistas” y
“‘modernos”, no se preocupa tanto por el costo de los productos, sino por su
calidad, valor de marca y valor agregado, por su factor diferenciador. Son mas
practicos a la hora de realizar transacciones y se preocupan de aquellos detalles
que los hacen sentirse diferentes como el estandar de eficacia, la innovacion, el
disefio, la exclusividad, el servicio, la especializacion y su cédigo de
comunicacion. Si esta persona no forma parte del NSE A o B, tiene una intencién

aspiracional de pertenecer a estos.

Grafico 53: Grupo de personas con estilo de vida “progresista”
Fuente: Arellano Marketing (2000)
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4.3.4. Segmentacion Conductual

En este apartado basicamente tenemos dos casos:

- Las personas:

- Mayoritariamente de generaciones jovenes que empiezan su
vida profesional / laboral; o generaciones mayores que ya
buscan achicarse y trabajar desde un estudio en su casa o un

espacio pequeno, privado y comodo.

- Buscan alto valor a un precio accesible.

- Estan dispuestas a pagar por un producto diferenciado que los

haga sentirse bien / satisfecho con su transaccion.

- Tienen un alto grado de lealtad a la marca.

- La movilidad y las telecomunicaciones han disuelto los limites
entre el trabajo y la vida personal. Esto se ve reflejado en el uso

de los espacios y las necesidades que se les presentan.

- Su ocasién de renta suele tener que ver con el momento

econdmico y/o personal en el que se encuentre.

- Su ocasion de compra suele ser de un par de veces en toda una

vida.
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Las empresas:

Sea cual sea su tamafo, buscan mantenerse competitivas a

nivel global.

Requieren de espacios de trabajo acorde a las nuevas

dinamicas sociales y los estandares de calidad internacionales.

Se preocupan mucho por la imagen y solvencia que puedan

proyectar.

Suelen buscar oportunidades que le ofrezcan calidad a precio

de su presupuesto.

Tienen un alto grado de lealtad a la empresa que le brind6 un

buen servicio o con la que pudo trabajar comodamente.

Su oportunidad de compra / renta varia dependiendo de su
necesidad. Esta suele ir acorde a su nivel de produccion /
ventas y al dimensionamiento del espacio que van necesitando

de acuerdo a sus proyecciones de crecimiento / resultados.
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4.3.5. Conclusiones respecto a la Segmentacion

Teniendo como referencia a Kotler (2002), podemos definir que nuestra
segmentacion de mercado meta apunta a un intermedio entre lo que es

Marketing diferenciado (segmentado) y Marketing concentrado (de nicho).

Por ello, se busca un formato de tipologia hibrida entre vivienda y oficina,
que pueda combinar ambos productos de manera que coexistan y se
complementen. Asi, podriamos decir que empiezan a considerarse referencias
de opciones de productos sustitutos como la del concepto de “Small Office /
Home Office” (SOHO).

Este formato, con los inicios de la globalizacién y revolucion tecnolégica,
puede suplir o atraer al mercado potencial que busca este tipo de formatos en
Barranco, oficinas de co-working, independientes, artistas, disefiadores,
personas que trabajan remotamente desde sus casas, profesionales que dan
servicio a las empresas con oficinas mas grandes en la zona, algunos
consultores que trabajan en formatos tipo NSE B, entre otros. También se tiene
un gran mercado potencial debido al aumento en la esperanza de vida, las
nuevas tendencias de independizacion de jovenes, parejas convivientes y

familias jovenes, etc.

Para que este sea mas atractivo, hay que considerar la posibilidad de su
co-existencia con un producto mas del tipo A+ que pueda servirle de soporte en
cuanto a amenities y espacios comunes, y que ayuden a atraer a los

inversionistas.
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4.4.Targeting

4.4.1. Anadlisis del Target

Tomando como referencia la segmentacion realizada, podemos tomar en
consideracion variables importantes como los nuevos formatos de trabajo
consecuencia de la revolucion de las telecomunicaciones, la edad de los
gerentes y la nueva fuerza laboral que representan los millennials, asi como
también la cantidad y rubro de las MYPES que tienen la necesidad de buscar un

lugar donde establecerse.

Asi, y siguiendo el formato de trabajo planteado, podemos definir los dos

perfiles de target que se desarrollaran a continuacion.

441.1. Target Primario: Las Empresas

Este perfil considera tanto a las microempresas, MYPES, empresas
transnacionales y/o corporativas que cuentan con un equipo de trabajo
compuesto de personal reducido, y/o con colaboradores con formato de trabajo
remoto o alguna modalidad de los que la situacion actual permite tener, que las

hace poder tener el volumen de una PYME.

Actualmente, se encuentran en proceso de ingreso al Peru como punto
central y estratégico de América del Sur, buscando su consolidacion en el

mercado o un mejor posicionamiento de su imagen corporativa.
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441.11. Ubicacion

Se considerara que su ubicacion debe ser cerca al lugar de residencia de
los gerentes, con accesibilidad y conectividad que permita que su personal
pueda llegar a trabajar rapidamente y sin problemas, que es importante buscar
la eficiencia de los tiempos y tener cerca la mayor cantidad de servicios y
comercios proximos a la locacion, dandole sentido a la posible movilizacion
urbana. Asi mismo, es importante el tener en consideracion que estas empresas
tengan proximidad a centros empresariales en donde se ubiquen aliados
estratégicos, clientes actuales, potenciales clientes, empresas hermanas, entre

otros.

441.1.2. Tamano

Se considerara a los grupos ya mencionados de MYPES y grupos de
trabajo reducido de empresas transnacionales, asi como sucursales de estas o
empresas que formen parte de un aglomerado mas grande y tengan la capacidad

de poder consumir un producto de oficinas como el que se esta concibiendo.

Podriamos poner como referencia un valor de venta anual o la cantidad
de trabajadores, sin embargo, y debido a la inclusién de estas empresas y/o
personas naturales que pueden formar parte de una gran corporacion que las

sustente, se podria incurrir en un error de consideracion de target.

A pesar de esto, si podriamos considerar tener como variable el hecho de
que los espacios no tienen necesariamente el area de productos orientados a
oficinas del mercado Prime o Sub-Prime tipico, sino que debiesen ser mas

flexibles para ir acorde con el perfil.

Estas empresas ya tienen orientacién hacia las tendencias de cambio de
uso del espacio y buscan tener mas espacios de calidad que la explotacion de

metros cuadrados por trabajador que se consideraba tradicionalmente.
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441.1.3. Costumbres

Estas varian dependiendo del rubro especifico de cada empresa. Sin
embargo, si podemos hacerlas coincidir en que priorizan su aspecto humano,
por lo que tienen frecuentemente eventos corporativos / Almuerzos de
camaraderia / After offices, que los hacen atraer a los millennials y/o perfiles de

estilo de vida que encajan en la categoria de los sofisticados.

Al basicamente ser empresas del rubro comercial, de servicios, o
actualizadas a las tendencias internacionales y sociales, le dan un alto valor a la
creatividad, libertad y flexibilidad. Su trato personalizado y servicio diferenciado
orientado al cliente, es otro punto en comun entre todos. Esto nos orienta a la
busqueda de espacios que fomenten la libertad, flexibilidad y personalizacién

que generen valor interno y externo

Imagen 06: Nuevas Oficinas de Unilever en el edificio LEURO
Fuente: CBRE Peru (2015)
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441.14. Elementos decisorios

Debido a que se considera un perfil de sofisticaciéon y casi esnobismo al
estar alineado a las tendencias sociales y culturales globales, consideramos que
para estas empresas los elementos de toma de decisién de compra / renta de un

inmueble serian:

- Proyeccion de solidez y seriedad empresarial.

- Comodidad para realizar labores

- Relacion costo / beneficio.

- Flexibilidad espacial que le permita tener la capacidad de re-distribuir
espacialmente a sus colaboradores y/o adaptar nuevos formatos de

trabajo.

- Servicios complementarios / commodities

- Reglas del edificio inclusivas y flexibles

- Estandares de calidad internacionales que le ayuden a consolidar imagen

corporativa.

4.411.5. Percepciones

Este target busca que el espacio que van a ocupar les dé seguridad y
confianza interior (a si mismos) y exteriormente (con su mercado); mostrando

solidez corporativa.
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Asimismo, que este les dé la tranquilidad de poder realizar sus labores sin
estar expuestos a problemas de seguridad (robos, perdida de informacion, etc)
y comodidad. Que favorezca el rendimiento y la creatividad de sus
colaboradores.

441.1.6. Preferencias por medios y lugares de interaccién

Estas empresas cuentan con paginas web activas, asi como presencia en
redes sociales (Facebook, Twitter, LinkedIn) tanto a nivel corporativo como

individual (en caso de los mandos medios a altos).

Su medio de comunicacion oficial es el correo electrénico y el teléfono,
aunque, ultimamente, la facilidad de uso y opciones del whatsapp ha ido

haciendo que esta app gane posicionamiento entre los ejecutivos.

Los lugares fisicos que frecuentan son los cafés donde se puedan tener
reuniones, restaurantes para almuerzos/cenas de negocios, bares para happy

hour, y similares.
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441.2. Target Secundario: Las Personas

Este target va mas orientado a las personas que ocuparan los espacios
de trabajo. A pesar de que hay empresas a las cuales se puede abordar y atraer
con un producto diferente, los ya mencionados cambios en los formatos
tradicionales de trabajo hacen que volteemos a ver a grupos como los millennials
y/o a personas naturales que no requieren de un lugar especifico de trabajo y

que son aquellas que pueden realizar sus labores desde un Starbucks o la playa.

Estas personas estan en una constante busqueda de posicionarse a si
mismos como una marca. En ese sentido, requieren de todo el soporte posible
para que su marca personal sea potenciada y proyecten la confianza que

requieren transmitirle a sus clientes / empleadores.

Para poder desenvolverse de la mejor manera, necesitan de tener la
mayor cantidad de comodidades al alcance de la mano. Esto les hace percibir
un alto valor y les hace aumentar sus niveles de productividad con un alto nivel

de calidad de vida.

441.21. Ubicacion

No tienen un lugar fisico especifico donde realizar sus actividades
cotidianas ya que van en contra de tener una rutina fija por mucho tiempo. Su
constante movilizacion laboral hace casi impredecible el donde se pondran a
trabajar. Sin embargo, lo que si podemos predecir es que requeriran de un lugar
donde pasar la noche. Es asi que se propone que el lugar donde pernocten, su

domicilio, pueda volverse también un lugar de trabajo.
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441.2.2. Tamaiio

En cuanto al dimensionamiento del target, en este caso se habla de

basicamente dos posibilidades:

- Una persona o una pareja joven que requiera de un espacio fisico donde

trabajar y que quiera optimizar sus recursos financieros.

- Una persona o una pareja que ya ha tenido hijos (ahora adultos y
probablemente con familias propias), y estan cerca de su retiro. Por ello,
necesitan o achicarse con un espacio donde poder trabajar, o un
despacho o mini oficina cerca de su vivienda en donde poder recibir

clientes o colegas profesionales.

4.41.2.3. Costumbres

Estas seran variables dependiendo del entorno socio-cultural y familiar en
el que se haya criado. Lo que si es certero, es que este target busca estar
actualizado a lo que pasa a su alrededor, por lo que fisicamente necesita

accesibilidad a los sitios donde pasan los sucesos que le interesan.
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441.24. Elementos decisorios

Al pertenecer al grupo de estilo de vida sofisticado y/o progresivo, debe
proyectar una imagen acorde a ello. Asi, los elementos a considerar en su toma

de decisiones serian:

- Soporte que le permita proyectar solidez y seriedad profesional

- Comodidad del espacio donde realizara sus labores cotidianas

- Flexibilidad espacial.

- Servicios complementarios / amenities

- Reglas del edificio inclusivas y flexibles

- Estandares de calidad internacionales que no solo le ayuden a consolidar

suimagen y deseo aspiracional, sino que le permita tener un soporte fisico

de calidad.
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4.41.25. Percepciones

Este target busca tener una imagen que se vea mas seria de lo que
proyectan como independientes o pequefios empresarios sin un lugar de trabajo
especifico donde pueda dar la cara o recibir a sus clientes. Por ello, sienten que

la infraestructura les puede ayudar a proyectar solidez en este aspecto.

En el caso de los millennials, ellos no tienen problemas en cuanto a la

difusa linea que separa la vida privada de la de trabajo.

En el caso de los adultos mayores, ellos si encuentran algo de conflicto al
respecto y requieren de un espaco distinto a su casa que les permita trabajar

comodamente.

Imagen 07: Emprendedores

Fuente: Diario Emprendedores (2014)

131



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

4.41.2.6. Preferencias por medios y lugares de interaccién

A pesar de pertenecer a grupos de edades muy separadas, estas
personas cuentan con blogs, una muy activa presencia en las redes sociales
(Facebook, Instagram, Twitter, LinkedIn, Tinder, Waze, Swarm, Snapchat,
Vimeo, YouTube, Pokemon Go), y solo usan el e-mail como medio de
comunicacién formal. Sus comunicaciones son basicamente por chats como el

whatsapp, el Messenger o el Snapchat (sobre todo los millennials).

Los lugares fisicos que frecuentan ambos son de caracter mas informal o
casual que el utilizado por las empresas. Sin perjuicio de lo anterior, estos suelen
ser cafés donde no solo se instalan a trabajar por largas horas, sino donde
también se puedan tener reuniones y/o conversar con amigos y compaferos de
trabajo, restaurantes para almuerzos/cenas de negocios y con sus companeros,
bares para cerrar negocios, tener happy hours y reuniones en general, y

similares.
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Imagen 08 y 09: Gente trabajando en Starbucks

Fuente: Keepbusy.net
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4.4.2. Analisis de relevancia, proyeccion y potencial crecimiento

Los millennials son la fuerza laboral de la generacion actual. Su influencia
en la toma de decisiones se estima que durara alrededor de 10 afios, como en
todos los ciclos generacionales, y se vera sustituida por la generacion Z, que ya
estda empezando a formar parte del mercado laboral y formara parte de este

recambio socio-cultural.

Ellos, como mercado, son un target en auge y son los que actualmente
re-definiran las nuevas formas de concepcion de espacios de trabajo. Aun asi,

esta condicionada a la renovacion de acuerdo a los constantes cambios sociales.

Las generaciones de adultos cercanas al retiro, son otra parte de este
target que tiene un enorme potencial debido a que cuentan con el poder
adquisitivo y la necesidad de espacios que les permitan trabajar de forma

comoda.

4.4.3. Conclusiones respecto al Targeting

El mercado de oficinas es ciclico y las empresas requieren de espacios
acordes a sus necesidades conforme la sociedad va exigiéndoles respuestas

cada vez mas competitivas.

En ese sentido, es importante considerar los dos tipos de target descritos:

- Las empresas

- Las personas.
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Cada uno de ellos tiene intereses y caracteristicas distintas. Sin embargo,
las actuales generaciones son las que estan liderando las revoluciones socio-
culturales y, por ello, las empresas deben adaptarse a ellas si es que quieren
mantenerse como empleadores atractivos y brindadores de servicios / productos

vigentes y actualizados.

A pesar de eso, los cambios de las dinamicas socio culturales y la
revolucion de las telecomunicaciones esta afectando a todas las generaciones,
de manera que aquellas que no necesariamente son de los millennials, tienen
que adaptarse para poder mantener su competitividad y vigencia en el mercado,

0, simplemente, su independencia laboral.

Es asi que, si analizamos a detalle las caracteristicas de ambos targets,
encontraremos puntos en comun que nos pueden servir para generar dindmicas
simbidticas que hagan que se retro-alimenten entre ambos dentro de un mismo

proyecto.

Siguiendo esta linea, la posibilidad de tener un edificio en donde ambos
targets convivan y compartan espacios comunes y amenities se ve factible como
una oportunidad de negocio no explotada en la actualidad por las empresas

desarrolladoras inmobiliarias locales.
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4.5.Posicionamiento

4.5.1. Propuesta de posicionamiento

Se parte de la premisa de definir estrategias que tengan sentido y relacién
con los perfiles indicados. Si son empresas que buscan tener un caracter
diferenciado, el proyecto debe transmitir lo mismo y empatizar a nivel personal y

emocional. (mente no solo racional, sino emocional y reptiliana).

Es importante saber qué ofrecer para ser diferentes a los demas productos
en la zona, el como me diferencio para no ser un edificio de oficinas mas, y si
s6lo puede hacerse esto a nivel de proyecto (calidad y flexibilidad espacial,
instalaciones, areas comunes y amenities) o también a nivel de oferta de
servicios complementarios (administracion del edificio, servicios otros, amenities,

etc).

Hay casos ya existentes en el mercado, como los de Google, Facebook,
Microsoft, Apple, Deloitte, PwC, JP Morgan, Ernst & Young, WPP, Belcorp,
Procter and Gamble, y otras empresas transnacionales y/o grandes que son
atractivas para los millennials o se encuentran en los primeros puestos de “great
places to work”, que buscan plantas grandes con metraje que le permitan tener

un formato de oficinas distinto al tradicional.

Asi, la influencia lograda por posicionarnos como una empresa con
proyectos innovadores, hara que nos diferenciemos del resto de la competencia
y podamos ofrecer productos que se vuelvan objetos de deseo, mas que

productos para satisfacer necesidades basicas.

Para lograr esto, se debera buscar atacar un target poco atendido en el
mercado actual, con propuestas innovadoras que aporten value real, con un
producto diferenciado y de calidad, nos dara una venta competitiva frente al
resto.
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4.5.2. Desarrollo de la marca: Branding

Se propone utilizar el hecho de buscar atender a dos targets para pensar
en que el producto puede ser de dos torres con cierta diferenciacién pero que
también compartan usos comunes interiores y hacia la calle. Este concepto se
traduce a la arquitectura del edificio y lleva a que se desarrolle un icono o isotipo
de facil recordaciéon y que nos lleve subjetivamente a una facil relacién con el

proyecto o un objeto que nos haga recordarlo.

Los colores elegidos deben transmitir vitalidad, creatividad, energia,
elegancia y sobriedad; condiciones con las que cumple el color azul en sus tonos

entre marino y eléctrico.

Asimismo, el hecho de atender a targets como los empresarios y los
millennials, y el aprovechar la eficiencia del tiempo, la accesibilidad y
conectividad que el proyecto va a tener, refiere al hecho de poder dominar tu
propia vida, sin estar preocupado por factores como el desplazamiento urbano o

el no tener comodidades ni calidad de vida.

Por eso, surge el concepto de DOMINIUM. Traducido desde el latin al

espafiol como “dominio”, y segun el cédigo civil romano, significa:

“la posibilidad amparada del derecho de identificar una cosa corporal para
obtenerla y tenerla y de ejercer actos sobre ella que impliquen el maximo

aprovechamiento de sus ventajas o utilidades”.(Hernandez, 2012)

Este concepto abarca el llamado Dominium mundi de la edad media y el

imperialismo religioso, asi como sus derivaciones del derecho civil romano.
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DOMINIUM

Imagen 10: Imagotipo y Logo del proyecto

Fuente: Elaboracion propia

Asi, DOMINIUM se vuelve el nombre de un proyecto inmobiliario que le
permitira a quien lo ocupe, el poder tener dominio total de su vida diaria, tanto

personal como profesionalmente.

4.5.3. Reason Why e Innovacién

4.5.3.1. Concepto del Value

Dentro del Marketing, el value es un concepto mucho mas amplio que el
utilizado por la palabra valor en espafiol. Es aquella percepcidon subjetiva y
abstracta que nuestro cerebro capta al tener interés en algo, es un proceso
inherente al razonamiento humano en el que se le asigna a las cosas no solo un

valor cuantitativo, sino también cualitativo e irracional.

4531.1. El Value en el caso de estudio

Para este caso especifico, no podemos quedarnos en el simple concepto
de tener un producto que se ofrece en el mercado para que pueda ser adquirido

por el valor y value que se cree que este tiene. Esta es una situacién en donde
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el mercado probablemente no sepa especificamente lo que esta buscando y que
sea necesario atraerlo haciendo que el target se sienta identificado con lo que
se le esta ofreciendo, que sienta que satisface una necesidad que
probablemente no era consciente que tenia. Asimismo, debe serle familiar y

accesible para no perder el atractivo.

El value, para este caso, debe tener un factor diferenciador que esté
acorde a los puntos comunes de la mentalidad de los targets. Asi, el value de
este proyecto reside en la cercania entre dos usos y targets aparentemente
incompatibles como las empresas con oficinas estables de personal permanente
y fijo; y los trabajadores inestables / no permanentes / independientes y/o free

lance.

A las caracteristicas del proyecto en si, se le suman la calidad de los
espacios y los servicios, que buscan fomentar dinamicas de feedback y trabajo
colectivo y en equipo constante, minimizar distancias de desplazamiento y
permitir tener una ubicacion céntrica privilegiada, en el centro del distrito
cosmopolita de la ciudad. Una correcta combinacion y equilibrio entre todas estas

partes nos permitira tener la mayor maximizacion de value posible.

Asi, el value debe aplicarse no solo en cuanto a la diferenciacién y estilo
del proyecto y su arquitectura, sino también a la comodidad de sus servicios y

espacios.

4.5.3.1.2. Beneficios ofrecidos

Para este proyecto, tenemos distintos tipos de beneficios a ofrecer como
parte de las tacticas para generar mas value que los competidores y poder lograr

la atencion del potencial cliente.

Los beneficios a ofrecer deberan ayudarnos a lograr el posicionamiento

que queremos tener tanto a nivel de proyecto como de empresa. Estos son:
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- Beneficios emocionales:

Aquellos que buscan satisfacer los factores psicolégicos y
emocionales del target. Este se ofrecera a través de la calidad e
innovacién del producto, que ayudara a la precepcion de autorrealizacion
del cliente y a como podra sentir una mejora en su calidad de vida a partir

del primer dia de ocupacién del inmueble.

- Beneficios funcionales:

Aquellos relativos al desempefio del producto o servicio. Estos son
mas que nada fisicos y ayudaran a aumentar la percepcion de beneficios
emocionales. Se consideran entre ellos la ubicacioén, la accesibilidad, las
dimensiones de las unidades inmobiliarias, la flexibilidad del espacio, el

diseno, la seguridad del edificio, etc.

- Beneficios econémicos:

El relacionado al precio y la percepcion costo / beneficio del
potencial cliente. Esto se dara con un precio que sea razonable y

accesible, y que nos ayude a lograr que la oferta sea irresistible.

4.5.3.2. ¢;Por qué este producto antes que el de la competencia?

Porque se ha disefado un producto que pueda ofrecer al cliente aquello
que el target quiere y no necesariamente sabe que quiere. Esta ventaja
competitiva real del producto y servicio, en este caso particular, busca no
centrarse solo en una ventaja a nivel de precios, sino dar un value real que

permita tener diferenciacion y, por consecuencia, una “oferta irresistible”.
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Recordemos que el mercado no esta ofreciendo productos que se
adecuen realmente a las necesidades del publico demandante de oficinas, que
hay una saturacién de productos de areas medianas (tipo A y B), que aquellos
que realmente necesitan de espacios de trabajo, no siempre pueden pagar doble
alquiler. Por eso, se propone ofrecer dos tipos de producto que pueden ser

complementarios.

Por un lado, un producto sustituto que cumpla dos roles: el de vivienda y

el de oficina, por el precio de un solo producto inmobiliario.

Por otro lado, un producto que cumpla el rol de oficina de tipo A+ y que
atienda a las empresas que requieren de espacios de oficinas por m2, flexibles,
en edificios con estandares de calidad altos, con equipamiento y tecnologia

contemporanea que le de todas las comodidades a sus trabajadores.

Asi, el proyecto busca el equilibrio entre value de producto y el precio, la
flexibilidad y calidad de los espacios, un uso mixto de producto unico en la
ciudad, la anticipacion a las exigencias de la sociedad contemporanea, la
existencia de areas comunes compartidas y complementarias para ambas torres
que permitan interacciones sociales dentro del edificio y que, con sus espacios
publicos compartidos y abiertos a la calle, se integren a la ciudad y su vida
urbana, tanto a nivel de relaciones como con el uso del zécalo comercial

conectado con el interior del edificio y la calle.

4.5.3.3. Elementos y areas de innovacion

El motivo de la innovacion buscada radica en la necesidad de ofrecer
mejor calidad de vida a las personas y generar ciudadania. La preocupacion de
las actuales generaciones por su sociedad hace que haya una seria sensacion
de rechazo al status quo y una necesidad constante de generar cambio. Esto se

toma como materia prima y se traduce a la configuracién del edificio y sus
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espacios interiores y exteriores, asi como a las configuraciones de las unidades

inmobiliarias de la oferta.

Por eso, para este proyecto no solo consideraremos la innovacion como
aquella diferenciacion de la competencia al ofrecer un value superior, sino que

este sera disruptivo al resto de productos del mercado.

Entre estas disrupciones y areas de innovacion, podemos mencionar:

- El ofrecer areas comunes que ayuden a generar dinamicas y encuentros
de complementariedad de servicios que se piensan pueden ser
incompatibles y que, al mismo tiempo, buscan integrarse con la ciudad
como servicios complementarios a lo que esta tiene, y que hacen que el

edificio tenga vida las 24 horas del dia y se integre a la ciudad.

- El ofrecer productos orientados a la necesidad no prevista de un target

desatendido e incomprendido actualmente.

- El ofrecer configuraciones de unidades inmobiliarias flexibles y de uso

mixto, que permiten varias configuraciones y modulaciones en su interior.

- El ofrecer productos innovadores de forma accesible al mercado sin que

pierdan su apreciacion de exclusividad.

- Tener un modelo de negocio y un producto no tradicionales a lo que el

mercado esta acostumbrado.
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4.5.3.4. Value superior

Esta disrupcion mencionada anteriormente, nos hara buscar que el value
sea superior y vaya mas alla para ayudar a consolidar la imagen de la empresa

en el mercado.

Esto se lograra con un equilibrio entre los beneficios ofrecidos que
exponga nuestro enfoque hacia y para las personas a través de un producto lo

mas personalizado posible, que genere vinculos e identificacion a largo plazo.

Uno de los factores que se buscara explotar mas es el de la buena
ubicacién y accesibilidad del proyecto. Estas juegan un rol importante en la
disminucion y/o facilidad para las movilizaciones urbanas y nos ayudaran a

consolidar la promesa de disminucién de desplazamientos durante el dia.

Asi, el ajuste entre las expectativas del target y nuestra oferta sera al
ofrecer un proyecto con estandares de calidad internacionales para un mercado
local con una fuerza laboral mayoritariamente de perfil de estilo de vida
sofisticado.

Esta calidad del value superior busca mostrar una cara de empresa
formal, consolidada, y a la vez fresca, creativa e innovadora, que no deja de
preocuparse por el aspecto humano de su cliente y que atiende los insights y

apreciaciones intangibles de las personas.
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5. MARKETING MIX — Conceptos Generales

5.1.Concepto general del producto

El proyecto de oficinas DOMINIUM, ubicado en la zona de los alrededores
del parque Kennedy, en Miraflores, busca aprovechar su ubicacion para ofrecer

un nuevo formato de tipologia hibrida y mixta en la ciudad de Lima.

Su objetivo es el de explotar sus fortalezas funcionales para, con un
disefio arquitectonico y urbanistico apropiado y acorde a las necesidades
contemporaneas sin dejar de prevenir las futuras, se mejore la calidad de vida
no solo de quienes puedan adquirir alguno de los productos ofrecidos, sino de
quienes puedan usar sus espacios como visitantes, asi como aportar a la mejora

de la calidad de vida de la ciudad.

Asi, el producto a ofrecer es el de oficinas tipo A+, con areas a
comercializar por m2, y SOHO de entre 42m2 y 75m2, con zonas comunes

compartidas y locales comerciales en la planta baja.

5.2.Concepto general del precio

El precio debe transmitir no solo la idea de valor fisico que el inmueble

tendria para el cliente, sino también el value subjetivo que este posee.

Si bien los precios de las oficinas de tipo A+ suelen tener un valor elevado,
se buscara hacer que el precio sea competitivo sin perjudicar la calidad del

producto, entregando mucho mas value y valor por precios competitivos.

Del mismo modo, el precio de los SOHOs debe reflejar lo mismo, sobre

todo al no tener una referencia competitiva marcada.
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5.3.Concepto general de la promocidn

Para ir acorde a los perfiles del target, y mantener el posicionamiento A+
e innovador buscado, la promocién y llegada de informacién del proyecto a los
potenciales clientes debe seguir esta linea de exclusividad. Por ello, se va a
utilizar el canal directo, de boca a boca, asi como las redes sociales y correos
corporativos, asi como eventos de presentacion exclusivos y diferenciados por

producto y target.

Esta metodologia debe incidir en el hecho de que se trata de un proyecto
unico en el medio, innovador y disruptivo, que no solo busca posicionarse como

un edificio de oficinas A+, sino como un hito urbano en la ciudad.

También debe transmitir al cliente el value y valor del producto y que el
precio a pagar sea percibido como mucho menor en relacion a la calidad del

producto a obtener a cambio.

5.4.Concepto general de la plaza

Si bien la plaza suele verse como un lugar fisico donde ofrecer los
productos, el enfoque de este estudio muestra que las nuevas tendencias y
tecnologias han desdibujado los limites del alcance que se puede tener con el

uso apropiado de internet.

Asi, el ciber espacio y las nuevas tecnologias de realidad aumentada
seran consideradas como alternativa complementaria al uso del espacio fisico
tradicional y ayudara a posicionar a la empresa y el proyecto dentro del caracter

innovador buscado.
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6. MARKETING MIX - El Producto

6.1. Planteamiento

Para el planteamiento del producto, se parte del concepto de “Espacio
Zero” de Ynzenga (2014, p.109):

“es un lugar abierto, amplio y flexible, cuyo soporte permite que se den en
él multiplicidad de usos, es un lugar que pertenece a todos los habitantes, que

permite que cualquier persona pueda apropiarse de €l de diferentes formas”.

Asi, los espacios a proponer deben permitir una balanceada y flexible
diversidad de usos, ser democratico y permitir su apropiacién, haciendo que este

ayude a formar parte de la ciudad y al usuario un ciudadano de esta.

En ese sentido, como la zonificacion del inmueble es comercial compatible
con residencial de densidad muy alta, nos permite poder tener la opcién de
proponer un formato hibrido y mixto, en donde haya un zdcalo de areas comunes
y locales comerciales que nos den el soporte a cada una de las torres, la de

oficinas y la de Home Offices (uso mixto).

Para ello, es importante considerar las ordenanzas municipales relevantes
como la Ordenanza N°920-MML (Zonificacién de Usos de Suelo), la Ordenanza
N°1012-MML,(indice de Usos para la Ubicacién de Actividades Urbanas del
distrito de Miraflores), la Ordenanza N°912-MML (Modifica la Ordenanza N°1012-
MML), la N°1537-MML (Modificacién del indice de Usos para la Ubicacion de
Actividades Urbanas del distrito de Miraflores), la Ordenanza N°342-MM-2011
(aprueba los parametros urbanisticos y edificatorios y las condiciones generales
de edificacion en el distrito de Miraflores), y la N°385-MM-2012 (que modifica la
Ordenanza N°342-MM).
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6.2.Informacién General

Grafico 54: Ubicacion general

Fuente: Elaboracion propia

- Area total del terreno: 3,222.96m2

- Area libre reglamentaria: 0Om2 (por ser de caracter comercial)

- Zonificacion: Comercio Metropolitano (CM) Compatible con Residencial
de densidad media alta (RDMA)

- Altura maxima permisible: 1.5(a+r)

Hasta 18 pisos

- Precio: US$ 13,308,595.00 (US$4,000/m2)

- Contacto: Directo a través de abogado

- Frentes:

0]

0]

0]

0]

Av
Ca
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Ca

- Retiros:

0]

0]

. Ricardo Palma: 50m
. Narciso de la Colina: 45m
. Petit Thouars: 25m

. Gonzales Prada: 45m

Av. Ricardo Palma y Av. Petit Thouars: 5m

Ca

. Narciso de la Colina y Ca. Gonzales Prada: 3m
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6.3.Ubicacioén y analisis del entorno geografico

El proyecto se ubica en la Av. Ricardo Palma, en el distrito de Miraflores.

A dos cuadras del ovalo central de este distrito y el Parque Kennedy.

El lote disponible es en el que actualmente se ubica el Casino Royale, en
la esquina de dicha avenida con la calle General Suarez, y con 34.10m y 45m de
frente, respectivamente. Este terreno consta de 1,535.12m2 y tiene zonificacion
de Comercio Metropolitano con compatibilidad de uso para viviendas. Adyacente
a este inmueble, se ubica un terreno utilizado como cochera de lo que era el
casino. Este terreno también es parte del acuerdo y tiene 1,687.42m2 con salida
por la parte trasera de la manzana, en la esquina de la Av. Petit Thouars y la

calle Narciso de la Colina.

El terreno tiene cercania a la Via Expresa Paseo de la Republica y, por lo
tanto, a la COSAC que forma parte del sistema de transporte urbano del
Metropolitano Linea 01. A la misma distancia, en direccion oeste, se encuentran
las Av. Arequipa y Av. Larco, por donde actualmente pasa el llamado corredor
azul y, en un futuro, se tiene proyectado que pase la linea 03 del Metropolitano

o el metro de Lima.
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Grafico 55: Ubicacion y entorno

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 56: Vias de acceso

Fuente: Elaboracion propia

150



DOMINIUM: Andlisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccidn y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

Imagen 11y 12: Vistas del terreno actual
Fuente: Archivo Personal (2017)
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Imagen 13 y 14: Vistas del terreno actual
Fuente: Archivo Personal (2017)
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6.4.El proyecto arquitecténico

El edificio constara de dos torres conectadas en los niveles bajos hacia la
calle. Hacia la avenida Ricardo Palma, se tiene una torre de oficinas de 18 pisos
orientada al sector Prime y un edificio con 8 niveles de SOHO en la esquina

posterior.

En las primeras dos plantas se tendran los locales comerciales y servicios
/ amenities que lo haran atractivo al target buscado y que fomentaran dinamicas
de interaccion y complementariedad entre ambos perfiles, facilitando que
aquellos independientes / free lance que viven en el edificio de las SOHO tengan
facilidad de acceso a sus clientes en la torre de oficinas y viceversa. Estos

consideran los requeridos para ser un edificio de categoria A+ o Prime.

Por ello, y aprovechando las ubicaciones en esquina, se tiene una calle
interior tipo plaza que cruza la manzana en diagonal, de esquina a esquina, y
que permite la permeabilidad del edificio y su conexion con la ciudad. Teniendo
en consideracion el perfil demografico de los millennials, estos niveles inferiores
contemplan espacios de cafeterias, bares, restaurantes y trabajo compartido que
fomentaran esa vida después de la oficina que siempre buscan, integrandose al
mismo tiempo a lo que sucede en la calle. Debajo de esta plaza elevada, se

tendran los espacios comunes compartidos que daran servicio a ambas torres.

La torre de oficinas prime tiene unidades que permiten su compra / renta
conjunta, cambiando las areas requeridas de manera flexible. Manteniendo el
concepto de flexibilidad y dominio del espacio, la torre de Home Office consta de
unidades con planta libre, en donde solo se tienen definidos los nucleos de
servicios (similar a como si fuesen oficinas). Esto permite que cada locatario le

pueda dar la configuracién interior que mas le convenga.

Como el proyecto busca estar acorde a los estandares de calidad
internacionales y a la vanguardia del disefio, contara con losas post-tensadas en
su estructura y un cerramiento de fachadas que ayude a potenciar su volumetria

irregular.
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CA. NARCISO DE LA COLINA Grafico 58: Planta baja (cabida)
: — Fuente: Elaboracién propia

PLANTA BAJA
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Grafico 59: Planta tipica 3-8 (cabida)
CA. NARCISO DE LA COLINA _ ) |  Fuente: Elaboracion propia

%
B g
2 3

AV. RICARDO PALMA

PLANTA TIPICA (3-8)
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Grafico 60: Planta tipica de s6tanos (cabida)

Fuente: Elaboracion propia

=il

PLANTA SOTANO
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Grafico 61: Corte general esquematico (cabida referencial)

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 62: Planta tipica de unidad de Home Office con variables de configuracion
Fuente: Elaboracion propia
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Imagen 15: Vista de espacios interiores de Home Office (referencial) - Loft disefiado por UN Studio

Fuente: Iwan Baan (https://divisare.com/projects/143010-unstudio-iwan-baan-collector-s-loft)

Imagen 16: Vista de espacios interiores de Home Office (referencial) — Viviendas en Carbanchel

Fuente: Aranguren Gallegos
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Imagen 17: Vistas de espacios interiores en oficinas (referencial) - Oficinas de Google London

Fuente: officesnapshots.com

Imagen 18: Vistas de espacios interiores en oficinas (referencial) - Oficinas de Group M en Lima
Fuente: CBRE Peru (2015)
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Imagen 19: Vista principal del edificio de Oficinas (referencial)
Fuente: Elaboracion propia
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Imagen 20: Vista principal del edificio de Home Offices (referencial)

Fuente: Elaboracion propia
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6.5. Caracteristicas principales del producto

Los edificios que compondran el complejo mixto DOMINIUM, tendran las

siguientes caracteristicas:

- Certificacion LEED.

- Losas post-tensadas.

- Ascensores de ultima generacidn separados por nucleos en cada torre.

- Cerramientos con muro cortina insulado.

- Mamparas de cristal insulado laminado.

- Pisos de granito negro en los halles.

- Falsos cielos rasos con baldosas personalizadas segun disefo.

- Muros de halls con acabado de madera y/o piedra natural.

- Muros exteriores de concreto expuesto.

- Muros interiores tarrajeados y pintados, o de concreto expuesto.

- Sistema de aire acondicionado centralizado con Chillers.

- Control centralizado de Instalaciones electro mecanicas, sanitarias, aire
acondicionado, sistema contra incendios,

- Bombas de agua

- Grupo electréogeno / sub-estacion.

- CCTV

- Control de accesos tanto peatonales como vehiculares.

- Extractores de monéxido de carbono en los sétanos.

- Control inteligente de iluminacion con sensores de presencia y
aprovechamiento de luz natural.

- Escaleras de evacuacién presurizadas.

- Vigilancia permanente.

El cuadro de areas sera el siguiente:
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7. MARKETING MIX — El precio

Segun lo apreciado en el estudio de mercado, actualmente los precios de
venta y renta de oficinas son un poco altos para el valor y las cualidades de los

productos ofrecidos en Miraflores.

En este estudio se noté que Miraflores contaba con un valor percibido por
el cliente alto debido mas que nada a su caracter céntrico, accesible, poco denso
y de complementariedad de servicios. Asimismo, que, a pesar de lo elevado del
valor x m2, los commodities de los edificios en actual comercializacién no eran
comparables a los de edificios A+ consolidados en otras partes de Lima como el

Panorama, Lima Central Tower o Torre Begonias.

El precio debiera estar dado por una sumatoria de factores que implica el
valor monetario que el mercado le da a las oficinas en la zona, mas el value que
se le piensa dar al proyecto, con un pequefio castigo por lo novel de la empresa
(que se puede traducir en falta de confianza), y una plusvalia por la ubicacién
privilegiada, que ayuda a que el proyecto tenga un buen precio de

comercializacion.

Esto debiera reflejarse en el valor del precio por m2, que se esta calculado
en unos US$2,000/m2 en la venta de oficinas y US$20/m2 en la renta, asi como
en un ticket menor a los US$120,000 en la venta de unidades residenciales

mixtas (cuya unidad mas grande es de 76m?2).

7.1.Precio: Maximizacion del value

El precio de construccién de la torre de oficinas sera de US$600/m2
promedio (incluido gastos generales y utilidad del constructor), por lo que se

debe buscar compensar costos de otra forma. Al proponer unidades flexibles,
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estas deberian de tener planta libre en su mayoria y, asi, podran ser optimizadas
para tener la menor cantidad de tabiqueria interior, disminuyendo los costos de

construccion de ese edificio.

Es importante tener en consideracion el disefio y la constructabilidad del
proyecto, pudiendo también optimizar costos en las zonas comunes y de

estacionamientos.

También hay que insistir en la buena ubicacién y accesibilidad del
proyecto. Esta caracteristica es de las mas potentes de la propuesta y debe ser

explotada al maximo al momento de considerar el precio.

7.2.Precio: Posicionamiento y Branding

Este se dara debido a que se ofrecera un producto innovador que busca
ocuparse de un target no atendido, conformado por personas creativas y libres
que buscan trabajar en formatos lo mas flexibles posibles manteniendo un status

y apariencia social de prestigio.

Esto ayuda a vender calidad y diferenciacion reflejada en el precio.
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8. MARKETING MIX — La Promocion

Debido al perfil de los targets y a las necesidades de la sociedad

contemporanea, se propone tener promocién en formato digital y fisico que

atiendan a ambos de manera individual y que, al mismo tiempo, puedan

complementarse.

8.1.Promocién en formato digital

En este primer ambito, se utilizaran los siguientes formatos:

- Redes sociales:

0]

© 0 0O O 0o o o o o o

Facebook
Instagram
Twitter
LinkedIn
Google Maps
Waze
Swarm
Foursquare
Snapchat
Vimeo
Pokemon Go (actualmente hay una pokeparada en la esquina del
terreno)
Otros

- P&agina web dedicada al proyecto:

Clara y con informacién completa del proyecto. El disefo grafico y

la inmersidon son muy importantes en este apartado. Debe tener una

version para méviles y links a todas las redes sociales.
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- Pagina web de la empresa
Ayuda a relacionar el proyecto con la empresa y a consolidar el

posicionamiento de ambas. Tiene link a la pagina dedicada.

- Publicidad en paginas web especializadas:
La presencia en paginas consolidadas como Urbania y adondevivir
ayuda a generar confianza. Te ayuda a jalar visitantes a las otras paginas

web.

- Folleteria digital:
La version digital de la publicidad fisica. Amigable y bien disefiada,

debe poder transmitir lo que se quiere comunicar del proyecto.

8.2.Promocion en formato fisico

En el segundo, se pueden tener folletos, papeleria y algun producto de
merchandising que ayude a tener recordacion. También se puede tener algun
cartel publicitario en lugares de alto transito en horas punta. Esto serviria para
reforzar la idea de proximidad y facil accesibilidad. Se programara la aparicion
de publicidad en diarios como Gestion, publimetro y el Comercio, entre otras
publicaciones que sean revisadas por el target y ayuden a posicionar el producto

en la mente del consumidor.

Es importante no perder de vista a los agentes especializados, quienes
son aliados estratégicos para el trato personalizado con los clientes y pueden ser

aprovechados por su red de contactos a nivel nacional e internacional.
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Imagen 21: Redes y medios sociales

Fuente: http://techdigi.org

8.3.Promocién: Maximizacion del value

La maximizacion del value serda comunicado con videos que simulen
visitas en el espacio y las mismas visitas in situ o, en su defecto, con el uso de
tecnologias como el Oculus Rift o algun otro simulador de realidad virtual que

permita hacer recorridos en 3D interactivos.

Asimismo, siempre debe existir la posibilidad de visitar el espacio fisico,
sobre todo si se considera la opcién de renta. Esto suele hacer que el potencial
cliente experimente el edificio ya terminado y sienta de primera impresion la

calidad del mismo.

8.4.Promocioén: Posicionamiento y Branding

Hay que tener cuidado en no generar demasiadas expectativas ya que
esto puede jugar en contra. Sin perjuicio de lo anterior, se considera pertinente
hacer publicidad de intriga, a manera de micro programas web en redes o

teasers, que jalen la atencion del publico objetivo potencial.
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9. MARKETING MIX — La Plaza

Para este proyecto, es imprescindible el aprovechar la ubicacion. Sin embargo,
considero que no es necesaria la instalaciéon de una caseta de ventas tradicional,
sino que, por el contrario, el edificio debe hablar por si mismo. Esto debe ser
realizado atrayendo a los clientes hacia los distintos medios de contacto que se
tendran. Entre ellos, es basico el contar con vendedores personales y
personalizados que puedan atender a todos los interesados, brindandoles la
informacion que requieran, haciéndoles visitas guiadas que despierten esta
necesidad de tener una oficina en el edificio, etc; complementado con la actividad
constante en redes sociales y medios digitales y audiovisuales, que son donde

mas se mueven ambos publicos objetivo.

9.1.Plaza: Maximizacion del value

En esa linea, la maximizacién del value vendra en la explotacion de las
plataformas digitales y las nuevas tecnologias. La desaparicion de los limites
entre el espacio fisico y el espacio virtual debe empezar a ser aprovechada para

lograr generar esa percepcion de innovacion en el mercado.

9.2.Plaza: Posicionamiento y Branding

El edificio sera el mejor elemento de posicionamiento en la plaza y una
representacion extraordinaria del branding. Esto es debido a que podra mostrar
todos los atributos y el value del proyecto en medio del centro de Miraflores que,
aprovechando el isotipo de facil recordacion y relacion al edificio, hara que el
posicionamiento se dé por si mismo con el progreso del proyecto en el tiempo.

Esto se reforzara con la explotacion de medios digitales y el ciber espacio.
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10.EVALUACION Y ANALISIS ECONOMICO FINANCIERO

10.1. Generalidades

Teniendo como base el proyecto propuesto como producto, nos
encontramos con dos edificios que comparten las zonas comunes en sus
primeros niveles. Estos seran diferenciados bajo la nomenclatura de Torre de

Home Office y Torre de Oficinas.

La torre de Home Office cuenta con una superficie de 4,342.32m2 sobre
cota 0, de los cuales 2,775.6m2 son comercializables como SOHO y 502.56m2

como locales comerciales.

La Torre de Oficinas cuenta con 29,361.6m2 sobre cota 0, con una
estructura de comercializaciéon de 23,259.2m2 para Oficinas y 1,874.8m2 para

locales comerciales.

En el subterraneo, se encontraran las 650 unidades de cocheras
disponibles para comercializacion (72 para la Torre Home Office y 578 para la
Torre de Oficinas). Los 18,518m2 de estacionamientos seran comunes, con

accesos independientes en cada edificio

TORRE 1 TORRE 2
HOME OFFICE OFICINAS
4,342.32m2 29,361.6m2
48 SOHO: 2,775.6m2 80 Oficinas: 23,259m2

6 Locales Comerciales: 8 Locales Comerciales:
502.56m2 1,874.8m2

ESTACIONAMIENTOS
18,518m2

650u (72u Torre 1 + 578u Torre 2)

Grafico 63: Esquema de distribucion de unidades inmobiliarias

Fuente: Elaboracion propia
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Para el desarrollo de la evaluacion y el analisis financiero, se considerara

la siguiente descomposicién del costo de capital:

- Coste de la deuda (Kd): 8.00%

- Coste de equity o capital (Ke): 14.00%
- Porcentaje de la deuda (% D): 60.00%
- Porcentaje del aporte de capital (% K): 40.00%

- Coste Promedio Ponderado de Capital (CPPC o WACC): 8.98%

El porcentaje de coste de la deuda ha sido obtenido de acuerdo a indices
del mercado, en donde podemos encontrar que los bancos trabajan con un rango
de entre 6.5% y 8%.

El porcentaje de coste de capital ha sido considerado en base a las
solicitudes de los fondos de inversiones, que trabajan con proyectos que les den
un minimo de entre 10% y 12% de retornos.

El indice de 8.98% del WACC sera el considerado como tasa de

descuento y es el resultante del calculo con las variables ya especificadas.
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10.2. Presupuestos y proyecciones

10.2.1. Egresos

Son los desembolsos que se tendran que realizar durante la duracion del

proyecto. Estos estan determinados por las siguientes partidas:

- Costo del terreno

- Gastos Pre-operativos

- Costo de Construccion

- Costos Indirectos

- Tributos

10.2.1.1. Costo del Terreno

Para el costo del terreno, se estd considerando un valor de precio de
adquisicion base de US$4,000/m2 o US$13,308,595. A este monto hay que
agregarle el impuesto por Alcabala y un monto de US$30,000 por los gastos
notariales del proceso de compra. Esta suma deberia ser el monto maximo a
considerar por el inmueble y debe estar bloqueado para no afectar el rendimiento

del proyecto.
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10.2.1.2. Gastos Pre-operativos

La descomposicion de esta partida se da en basicamente dos grandes

grupos de operaciones:

- Gastos por desarrollo del proyecto:

En donde se considera la inversidon en los distintos especialistas
que disefaran el edificio.
El costo total de estos sera de US$10.85/m2 de area construible,

es decir, US$566,553 por todos los expedientes.

- Gastos de Licencias:

Este corresponde a los tramites diversos que se deberan realizar
para tener la aprobacion del municipio y proceder a construir el edificio.
Las licencias consideran los pagos y derechos a realizarse, los registros
publicos, y otros. Estos se realizan durante toda la obra, desde el
momento de la revisidon del anteproyecto y la solicitud de licencias hasta

la independizacion y declaratoria de fabrica para el cierre del proyecto.

Este gasto sera de US$10.38/m2 de area construida. Este monto
ascendera a US$542,191.
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10.2.1.3. Costo de Construccion

10.2.1.3.1. Cronograma de Construccion

Para la elaboracion de los modelos, se considerara que la etapa de
construccion durara 24 meses, que corresponderan a los afios 2 y 3 de la

duracion total del proyecto.

Esta proyeccién nos permitira tener una planificacion estimada tanto del
avance de la construccién, como del dinero que se requerira mensualmente para

realizar la obra (a manera de cronograma valorizado).

Asi, podemos estimar la cantidad de dinero necesaria en este apartado
de manera mas exacta, de forma que se tenga la mayor precision posible en el
Flujo de caja
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Grafico 64: Cronograma de Construccion proyectado

Fuente: Elaboracion propia
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10.2.1.3.2. Costos de Construccidén por edificio

Para la determinacién del costo de construcciéon del proyecto, se han
tomado como referencia las decisiones de disefio y de definicién de producto.
Sobre ellas, se ha estimado un costo a través de ratios especificos de acuerdo
a la sub-division en partidas relevantes. Asi, el costo de construccién promedio
a considerar sera de US$600/m2, unos US$31,333.552 totales, y el desglose de
la siguiente forma:

Grafico 65: Resumen de Costo de Construccion

Fuente: Elaboracion propia
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10.2.1.4. Costos Indirectos

Estos son, basicamente, gastos que se realizaran a partir de la etapa de
operacion y seran variables dependiendo del modelo de negocio. Su

descomposicién por partidas comprende:

- Gastos de Gerencia de Proyecto:

Considera el 5% de la inversion total.

- Gastos de Mantenimiento del Edificio:

Considera US$2/m2 del area ocupada arrendada

- Gastos por Comercializacion y Ventas:
Se manejara un ratio de 1.5% de las ventas. Los tres primeros afos

son los mas importantes y los que requeriran mayor inversion.

- Gastos de Post-Venta:

Considera 0.5% del costo de construccion.

- Gastos de Administracion y Manejo del Inmueble:

Considera un porcentaje relativo al indice de ocupacion arrendada.

- Gastos Bancarios:

Considera 0.5% del costo de construccion.

- Tasa de Incremento de Gastos:

A la cual se le asignara un 2% anual.
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10.2.1.5. Tributos

Para el estudio y propuesta del proyecto inmobiliario, se tomaran en

consideracion los siguientes valores:

IGV de alquiler y compra: 18%

- IGV de venta 9% (Art. 5 Reglamento de la Ley de IGV- Base imponible

en primera venta de inmuebles):

Impuesto a la Renta: 29.5%

La unidad impositiva tributaria (UIT) del afio 2017: S/4,100

Asimismo, también se consideraran las nuevas leyes aprobadas para
fomentar la participacion de los Fideicomisos de Bienes Raices (FIBRAs) como

alternativa a las Sociedades Administradoras de Fondos de Inversion (SAFI).
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10.3. Estructura de Inversiones

Teniendo en consideracion lo ya explicado, para el modelo general de las

inversiones tendremos en cuenta las siguientes partidas:

- Terreno

- Gastos desarrollo del proyecto
- Gasto de Licencias

- Construccion

- Equipamiento

- Mantenimiento Mayor

- Capital de trabajo

Al momento de construir el modelo financiero, se consideraran los

siguientes comportamientos para el desembolso:

- Gastos de desarrollo del proyecto:
Afo 1: 30%
AfRo 2: 30%
Ao 3: 40%

- Gastos de licencias:
Afo 1: 40%
Ano 2: 60%

Asi, y considerando que para el afo 3 ya termind la etapa de construccion
y que el mantenimiento mayor solo se considera en los casos donde hay

unidades arrendables; la estructura quedaria segun el grafico.
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Grafico 66: Alternativa 2: Estructura de Inversiones
Fuente: Elaboracién propia
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10.4. Lista de Precios

Estos estan determinados por las unidades inmobiliarias dispuestas a la
venta y/o renta, cuyos precios por m2 han sido decididos tomando como

referencia el estudio de mercado y el value del producto a ofrecer.

Los precios para las areas arrendables seran:

- Locales Comerciales: US$30/m2
- Oficinas: US$20/m2
- Estacionamientos: US$180.00/und

En el caso de arrendar unidades inmobiliarias, estas tendran un
crecimiento anual de ocupacién del 5% y una tasa de reajuste anual del 2%. Asi,

los precios maximos considerados para efectos de esta evaluacion serian de:

- Locales Comerciales: US$40/m2
- Oficinas: US$30/m2
- Estacionamientos: US$230.00/und

En el caso de las unidades vendibles, Las velocidades de ventas seran de
1 SOHO / mes, 2 Oficinas / mes, y 2 Comercios / mes.

Los precios de lista de venta promedio seran:

- SOHO: US$1,800/m2
- Locales Comerciales: US$2,000m2
- Oficinas: US$2,000/m2
- Estacionamientos: US$15,000/und

Y el precio del ticket por unidad inmobiliaria el siguiente:
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PRECIOS VENTA

o Area Ar_ea Precio/m2 Valor venta
Cant Descripcion x und x tipo (US$) x und
(m2) (m2) (US$)
48 HOME OFFICES 2,775.60 1,800.00 105,840.00
12 Dpto. Tipo "A" 67.00 804.00 1,800.00 120,600.00
6 Dpto. Tipo "A2" 65.40 392.40 1,800.00 117,720.00
6 Dpto. Tipo "B" 76.10 456.60 1,800.00 136,980.00
6 Dpto. Tipo "C" 51.60 309.60 1,800.00 92,880.00
6 Dpto. Tipo "D" 48.10 288.60 1,800.00 86,580.00
6 Dpto Tipo "E" 44.60 267.60 1,800.00 80,280.00
6 Dpto Tipo "F" 42.80 256.80 1,800.00 77,040.00
80 OFICINAS 23,259.20 2,000.00 581,480.00
16 Oficina Tipo "A" 298.20 4,771.20 2,000.00 596,400.00
16 Oficina Tipo "B" 155.00 2,480.00 2,000.00 310,000.00
16 Oficina Tipo "C" 304.90 4,878.40 2,000.00 609,800.00
16 Oficina Tipo "D" 372.90 5,966.40 2,000.00 745,800.00
16 Oficina Tipo "E" 322.70 5,163.20 2,000.00 645,400.00
14 LOCALES COMERCIALES 2,377.36 2,000.00 339,622.86
2 Local Comercial "A" 136.38 272.76 2,000.00 272,760.00
2 Local Comercial "B" 35.60 71.20 2,000.00 71,200.00
2 Local Comercial "C" 79.30 158.60 2,000.00 158,600.00
2 Local Comercial "D" 292.90 585.80 2,000.00 585,800.00
2 Local Comercial "E" 148.50 297.00 2,000.00 297,000.00
2 Local Comercial "F" 346.00 692.00 2,000.00 692,000.00
2 Local Comercial "G" 150.00 300.00 2,000.00 300,000.00
0
650 ESTACIONAMIENTOS 8,125.00 1,200.00 15,000.00
650.00 Simple 12.5 8,125.00 1,200.00 15,000.00
Tandem 0.00 0.00

Grafico 67: Lista de Precios de Venta

Fuente: Elaboracion propia
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10.5. Analisis de escenarios por alternativa de negocio

Teniendo en consideracion lo dinamico del mercado de oficinas en Lima,
y lo sensible y voluble que es a los cambios que se dan a nivel politico,
econdmico y social, se plantean tres alternativas de modelo de negocio. Estas
buscan mostrar que el proyecto es lo suficientemente robusto para aguantar las
variaciones que se puedan dar y, asi, adaptarse a los distintos momentos que
puedan darse durante el proceso de negociacion y/o comercializacion con
fondos de inversiones o inversionistas. Estos estaran detallados en cada

alternativa.

En ese sentido, en cuanto a la financiacion, se realizara a través de
préstamos de un fondo de inversion que ayudara a tener la espalda financiera
que permita el desarrollo del proyecto sin necesidad de recurrir a los bancos,
cuyas exigencias para prestar dinero son cada vez mas exigentes debido a la

coyuntura actual.

Hay una particularidad en cuanto al terreno. Se parte de la premisa de
considerar al propietario del terreno como socio. Su aporte puede ser del 100%
del valor del inmueble a precio del mercado. Para efectos de la elaboracion del
modelo econdmico financiero de todas las alternativas, se asigna un valor del
10% del precio total (US$1°330,860) como sefia de enganche para darle cierta
tranquilidad al duefio del suelo. Esto seria una especie de adelanto de la compra
del inmueble y/o devolucion de aportes. Al tercer afio, se le desembolsaria a
favor el 50% del valor total (US$6'654,298) vy, en el afio 4, los 40% restantes
(US$5'323,438).

Para efectos de la evaluacién, se considera esta estructura de pagos de
terreno como compra de suelo. El ultimo pago de 40% pasaria a estar
condicionado a si el duefio original del terreno se mantiene en la sociedad o no

luego del afo 5.
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10.5.1. Alternativa 1: Venta Total del proyecto

10.5.1.1. Alternativa 1 — Modelo de Negocio

El primer modelo de negocio propuesto, considera la venta total de todas
las unidades inmobiliarias disponibles. Es decir, las 48 SOHO, los 14 locales

comerciales, las 80 oficinas y las 650 cocheras de estacionamiento.

La intencion de esta alternativa es indicar si el modelo de venta total de
las unidades inmobiliarias puede ofrecerles resultados favorables a los

accionistas y si, en caso haya financiamiento, este se pueda pagar.

Area vendible por torres (m2)

30,000.00 T.Oficinas; 23,259.20

25,000.00
20,000.00

15,000.00 T.Home Office;
2,775.60

10,000.00

T.Home Office T.Oficinas T.Oficinas; 1,874.80
T.Home Office;

502.56 B Comercio M Oficinas

Grafico 68: Alternativa 1: Area vendible por torres (m2)

Fuente: Elaboracion propia
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10.5.1.2. Alternativa 1 — Horizonte de evaluacién y cronograma

La estructura de esta alternativa presenta un horizonte de evaluaciéon de

10 afios con la siguiente configuracion:

Horizonte de evaluacion

Plazo total 20
Afo 1 Preoperativos

Afo2 Inicio de construccion

Afio 3 Fin Construccién y traslado de

arrendatarios

Afo 4 - Ao 10 Explotacion del negocio

Escenario base

LEYENDA:

Compra de terreno

Anteproyecto (Estudios) ---->> Licencias y permisos

Construccion
Explotacién

Grafico 69: Alternativa 1: Cronograma ejecucion base y horizonte evaluacion

Fuente: Elaboracion propia

Esta nos indica que los primeros 3 anos seran para la adquisicion del
terreno y realizar los estudios y el proyecto en el primer afio; y construir las
edificaciones en los anos 2 y 3. A partir del afio 4 al 10 se realizara la explotacion

del negocio hasta terminar con las transacciones comerciales y bancarias.
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10.5.1.3. Alternativa 1 — Ingresos

Para el calculo de ingresos de esta alternativa, procederemos a

considerar los precios de renta y venta detallados a inicio de este capitulo.

VENTA Precio $xm2 %

TORRE HOME OFFICE
Home Office 1,800.00
Comercio 2,000.00
Estacionamientos 15,000.00 X estac.

TORRE OFICINAS

Oficinas 2,000.00
Comercio 2,000.00
Estacionamiento 15,000.00 X estac.

Distribucidn ingresos ler afio operacién
1,026,407;8% . . gy

1,271,118 ; 10%

Venta Torre Home Office Venta Torre Oficina

Alquiler Torre Home Office = Alquiler Torre Oficina

Derecho de llave (no reembolsable) = Fondo de Garantia

m Cobro mantenimiento Edific. ® |GV venta

Grafico 70: Alternativa 1: Distribucién ingresos 1er afio operacion

Fuente: Elaboracion propia
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Si seguimos las tendencias del comportamiento del mercado, para el
modelado y calculo de los ingresos de esta alternativa debemos considerar que
las unidades destinadas a la venta generaran ingresos a partir del afio 3, en
donde se realizara el inicio de la preventa en paralelo al segundo afio de

construccion del edificio.

Para la consideracion de los ingresos, se toma como fecha de corte el afio
4, en donde ya se habra terminado la construccion y sera su primer afio de

operacion como edificio.

Asi, para la figura de unidades vendibles, el modelo mensual nos permite
ver el comportamiento de los ingresos a 84 meses. En este modelo podemos ver
codmo se inicia la venta en el mes 24 y los desembolsos en el mes 26. Asumiendo
que los clientes que compren trabajaran con alguna entidad bancaria, el registro
de ingreso a caja de los desembolsos sera el de la cuota inicial a dos meses de
firmado el contrato o minuta de compra-venta y, dos meses después, el registro
del ingreso del saldo del monto del ticket total. Asi, a una velocidad de ventas de
1 unidad al mes de las SOHO, 2 unidades al mes de las Oficinas y 2 unidades al
mes por local comercial, terminaran de generar ingresos para el afo 8, luego de

4 anos de venta y 6 de transacciones bancarias.

Si consideramos las ventas realizadas, los ingresos seran de
US$2'720,456 netos el afo 3, US$20°088,596 en el afio 4, US$16°380,083 los
anos 5y 6,y US$4'998,856 en el afio 7.

Si consideramos los desembolsos, los ingresos seran de US$1°360,228
en el ano 3, correspondientes a los primeros desembolsos, y se incrementaran
para el afio 4, primer afio de operacién del edificio, a unos US$11°404,526.
Aumentaran a US$18°234,339 en el afio 5, y empezaran una curva descendente
hacia el afio 6, con US$16’380,083, el afio 7 con US$10°'689,469 y en el afio 9
con US$1’878,041, en donde se terminaran de realizar las transferencias de los

saldos desde el banco.

Sea cual fuera la consideracion, los ingresos netos totales por ventas de
unidades inmobiliarias seran de US$60'568,073 (US$66°019,200 brutos).
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HRURITIINH

1

Gréfico 71: Alternativa 1: Area vendible e ingreso por venta (mensual en US$)

Fuente: Elaboracion propia
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DESEMBOLS0S
TORRE HOME OFFICE
Home Oifice 47,745 620,690 1,145 890 1,145,890 1,096,144 525,200
Comencc - . 153,688 461,064 307376 - . .
Estaconamiotos Hom OF < - - 8,744 113675 209 862 209,862 0,118 96,187
Cstac'onamietos Comerdc - - 23,229 75,688 30,459 - . -
Valor de Venta . . 238407 1271118 1,713,587 1,358,782 1,299,263 621,386 . -
sV - . 21,187 114,401 154223 122,018 118,534 55,925 K, =
Total ingresos Tore H Office {5} . . 156,594 1385519 1,867,810 1A7m.7M0 1,416,196 677,311 . .
TORRE OFICINA
Ofcnas 533,468 6,935,083 12803229 12,803,229 E.002.018 1.600,404
Comerc'c 430,000 1,720,000 1,290,000
Estacoramnicatos Oficing 92,546 1,203,096 2,10 2,221,101 1,388,158 277638
Estac'anamieatos Comercie 68.807 75218 206,422
Valor de Venta . A 1,124,821 10,133,408 16,820,782 15,024,330 9,390,206 1,878,081 .
GV - - 101234 12007 1,486,868 1,352,190 B45.119 169,024 - -
Tatal ingreses Torre Oficina (5] . : 1,226,085 11,045,415 18,007,620 16,376,520 10,735,325 2,047 DES . .
Walor da Venta (5} - - 1,360,228 11,404 526 18,234,339 16,380,083 10,689,469 2499428 . - 60,568,073
IGV Venta . . 122421 1,026 407 1,641,091 1A74.207 62,052 214,948 . . 5 27
Total ingrésos (5} - 2 1482649 12.430.934 19,875,430 17,854,290 11,651,521 2724376 - - 66,019,200

Grafico 72: Alternativa 1: Area vendible e ingreso por venta (anual en US$)

Fuente: Elaboracion propia
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10.5.1.4. Alternativa 1 — Calculo de tributos

Esta alternativa, al ser un modelo de negocio netamente de venta,
considera que todas las unidades inmobiliarias se transferiran bajo condiciones
de mercado regulares. Esto hara que el impacto en el pago de impuesto a la

renta sea inmediato.

Aun asi, para tener una proyeccion de los impuestos a pagar, se procede
a realizar un estado de pérdida y ganancias que nos permita tener claridad sobre

cuanto es el monto a pagar de impuestos por afio fiscal.

La elaboracion de este estado de resultados también nos permitira tener

una estimacion del comportamiento del margen EBITDA.
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Grafico 73: Alternativa 1: Estado de Perdida y Ganancia proyectado
Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 74: Alternativa 1: Impuestos a pagar
Fuente: Elaboracion propia
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10.5.1.5. Alternativa 1 — Flujos de caja del proyecto

10.5.1.5.1. Alternativa 1 — Flujo de caja econémico

Para la realizacién de este modelo, en primera instancia, tendremos que
estructurar el flujo de caja operativo. En este podremos ver la diferencia entre los
ingresos por ventas y los egresos operativos por el proyecto. La descomposicién

sera de la siguiente forma:

- Ingresos:
Consideran los ingresos por ventas totales de las unidades
inmobiliarias y el IGV de venta.

- Egresos
Consideran los gastos por comercializacion y ventas, los gastos de
Gerencia de Proyecto, los gastos bancarios, el impuesto a la renta, los
IGV de costos y gastos, y el IGV por pagar (devolver).

Por ultimo, en el flujo de caja econdémico se le agregan al flujo operativo

los costos de la inversion en la misma estructura.
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EGRES05
Gastos de mantenimiento inmuebles

250,000

Gastos Comercializ. Vtas 100,000 350,000 171,068 273,515 245,701 160,342 37.491 =
Gastos de Gerencia de Proyecto 22,634 762,302 1,502,588 - - - - - -
Gastos de Post venta y fee administracion = = - o =
Gastos bancarios
QOtros = =
Impuesto a larenta = - 5 3 = & 2,501,601 726,271
GV costos y gastos 22,074 182,214 333,466 30,792 49,233 44,226 28,862 6,748
GV por pagar - - - - - - - -
Total Egresos 144,708 1,194,516 2,186,054 201,860 322,748 289,927 2,690,805 770,511 N
FLUJO DE CAIA OPERATIVO 144,708.36 -1,194,516 -703,405 12,229,074 13,552,682 17,564,363 8,960,717 1,953,865 = =
-144,708 -1,339,225 -2,042,630 10,186,443 29,739,126 47,303,488 56,264,205 58,218,070 58,218,070 58,218,070

Grafico 75: Alternativa 1: Flujo de caja operativo

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 76: Alternativa 1: Flujo de caja econémico

Fuente: Elaboracion propia
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Asi, luego de definido el modelo, en el grafico a continuaciéon podemos
apreciar el comportamiento de la curva de ingresos que consideran los montos
de los ingresos por ventas brutas que tendran un pico de rendimiento de
US$19'875,430 en el afio 5.

Ingresos proyecto

25,000,000
20,000,000
15,000,000
10,000,000

5,000,000

o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Gréfico 77: Alternativa 1: Ingresos econémicos del proyecto

Fuente: Elaboracién propia

También podemos apreciar el comportamiento del flujo de caja acumulado
econdmico del proyecto. En él, se ve claramente que entre los afos 3 y 4, en
donde se esta en plena construccion, se genera la mayor necesidad de fondos
de US$48°309,225 vy, por lo tanto, se requiere financiamiento ya sea con deuda

0 con aporte de capital.

Luego, conforme pasan los afos y la operacion del edificio empieza a
generar ingresos Y flujos positivos, se va llegando a su punto de equilibrio entre
los afios 6 y 7, generando caja positiva para los inversionistas (bancos, fondos o

accionistas del negocio).
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En el afio 8, se tendra un flujo acumulado de US$6°628,037, que sera el
ultimo en producir movimientos en la caja del proyecto. Asimismo, habran
US$1'086,30 de crédito fiscal a favor.

Flujo de caja acumulado - Econdmico o del Proyecto
(expresado en USD)

- — l
0 1 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

-10,000,000

-20,000,000

10,000,000

-30,000,000
-40,000,000
-50,000,000
-60,000,000

Grafico 78: Alternativa 1: Flujo de caja acumulado - Econémico

Fuente: Elaboracion propia

Asi, los resultados seran los siguientes:

VAN FLUJO DE CAJA OPERATIVO 36,074,707

VAN FLUJO DE LAS INVERSIONES -40,951,445

VAN FLUJO DE CAJA ECONOMICO -4,876,738

VAN Econémico -4,876,738

TASA DE DESCUENTO 9.0%
TASA DE DESCUENTO 5 aiios 153.7%
TIR 4.3%
MAX.REQUERIMIENTO DE INVERSION 48,309,225
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Vemos entonces, que la estructura de modelo de negocio de esta
alternativa no da tan buenos resultados a nivel econémico, ya que una TIR de
4.3% y un VAN de US$-4'876,738, no son muy atractivas para su proporcion en

relacion al monto de inversion total para este proyecto.

10.5.1.5.2. Alternativa 1 — Revisién de flujo

Ante estos resultados, surgen la interrogante sobre como se podria
mejorar el modelo de manera que sea mas atractivo a los potenciales

inversionistas.

Revisando el flujo de caja, se puede apreciar que lo que no nos esta
ayudando es la velocidad de ventas y desembolsos. En ese sentido, se modifica
el flujo para cambiar el modelo de ventas del tradicional (considerado en el
modelo original) por uno en donde se pueda vender en bloque a algun fondo de
inversion, AFP, empresa grande u otro que requiera grandes volumenes de m2
en vez de estar comprando unidad por unidad (como si se ofreciese al mercado

comun).

El modelo entonces, consideraria la venta del edificio de Home Offices en
el afo 3, en donde este ya estaria terminado, y el de la torre de oficinas entre los
afos 3 y 4. Esto nos ayudara no solo a adelantar los ingresos y no hacer que
pierdan valor en el tiempo, sino también a ahorrar gastos de comercializacion e

impuestos por los afios de diferencia.

Asi, el nuevo modelo quedaria de la siguiente forma:
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Tl g 13) . - 281,80 am,330,00u

DESEMBOLS0S:

TORRE HOME OFFICE
Home Office . - 2,291,780 2,291,780
Comercic . - 461,064 461,064
Estacionamientas Home Ofiice . - 419,725 419,725
Estacionamientos Comercic - - 75,688 75,688
Valor de Venta - o 3,248,257 3,248,257
16V . . 292,343 292,343
Total ingresos Torre H. Office (5) - - 3,540,600 3,540,600

TORRE OFICINA
Oficinas - - - 21,338,716 21,338,716
Comercic - - - 1,720,000 1,720,000
Estacionamientos Oficing = o ' 3,701,835 3,701,835
Estacionamientos Comercic - - - 275,229 275,229
Valor de Venta - - - 27,035,780 27,035,780
16V . . . 2,433,220 2,433,220
Total ingresos Torre Oficina ($) . - - 29,469,000 29,469,000
valor de venta (5) = . 3,248,257 30,264,037 27,035,780
IGV Venta - - 292,343 2,725,563 2,433,220
Totalingresos ($) . . 3,540,600 33,009,600 29,469,000

Grafico 79: Alternativa 1: Area vendible e ingreso por venta (anual en US$) revisado

Fuente: Elaboracion propia
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Gréfico 80: Alternativa 1: Estado de Perdida y Ganancia proyectado revisado

Fuente: Elaboracién propia
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Grafico 81: Alternativa 1: Impuestos a pagar revisado

Fuente: Elaboracién propia

Grafico 82: Alternativa 1: Flujo de caja operativo revisado
Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 83: Alternativa 1: Flujo de caja econdmico revisado

Fuente: Elaboracion propia

Ingresos proyecto

35000000
30000000
25000000
20000000
15000000
10000000

5000000

Grafico 84: Alternativa 1: Ingresos proyecto revisado
Fuente: Elaboracion propia
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Flujo de caja acumulado - Proyecto
10,000,000

H B
6 7

-10,000,000

-20,000,000

-30,000,000

-40,000,000

-50,000,000

Grafico 85: Alternativa 1: Flujo de caja acumulado — Econémico revisado

Fuente: Elaboracién propia

Podemos apreciar que las modificaciones en el modelo en cuanto a la
velocidad y tiempo de ventas han hecho que el comportamiento mejore,

acortando el proyecto en general y generando ahorros sustantivos.

Asi, en resumen, los nuevos rendimientos serian los siguientes:

VAN FLUJO DE CAJA OPERATIVO 40,184,108
VAN FLUJO DE LAS INVERSIONES -40,951,445
VAN FLUJO DE CAJA ECONOMICO -767,337
TASA DE DESCUENTO 9.0%
TASA DE DESCUENTO 5 aiios 153.7%
TIR 7.8%
MAX.REQUERIMIENTO DE INVERSION 45,708,689

Sin embargo, con un VAN aun negativo, este modelo aun no nos da una
TIR que sobrepase la tasa de descuento de 9%, por lo que no tiene sentido
buscar un financiamiento que lo que hara es disminuir la rentabilidad a los

accionistas hasta que se pueda encontrar una forma de mejora concreta.
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10.5.1.6. Alternativa 1 — Analisis de Sensibilidad

Teniendo un proyecto con resultados positivos, procedemos a realizar el

analisis de sensibilidad. Para ello, primero identificaremos las variables criticas.
Asi, establecemos que estas son las siguientes:

1- Costo de construccion
2
3

Precio venta oficinas

Costo del terreno

I
1

Precio venta estacionamientos
5

Costo del accionista (Ke)

Identificacion de variables criticas

Costo del accionista (Ke)
Costo de construccion

Venta Comercio

Precio venta estacionamientos
Precio venta Oficinas

Precio venta HO

Costo del terreno

0% 50% 100% 150% 200% 250% 300% 350%  400%  450%

Gréafico 86: Alternativa 1: % ldentificacion de variables criticas

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 87: Alternativa 1: Identificacion de variables criticas
Fuente: Elaboracion propia

206



DOMINIUM: Andlisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccidn y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

Grafico 88: Alternativa 1: Sensibilidad con dos variables

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Precio de venta de Oficina con Costo de construccion

6,000,000
4,000,000
2,000,000
—e— 1,700
_ —e— 1,800
o 500.00 550.00 600 0 700.00 75000 _q 1900
= -2,000,000
= —e— 2,000
<<
>
-4,000,000 —e— 2,100
—e— 2,200
-6,000,000
—e— 2,300
-8,000,000
-10,000,000

Costo de construccion $ x m2

Grafico 89: Alternativa 1: Sensibilidad Precio de venta de Oficina con Costo de construccion

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Costo de Construccidon con Precio Venta
estacionamientos

2,000,000
1,000,000
. " 12,50000 13,M .00 17,0000  —mg@=— 580
[a)
5 -1,000,000 ././.X‘/‘ —@— 590
c
o
g -3,000,000 —8— 610
= —o— 620
< 4,000,000
> —8— 660
-5,000,000
—e— 700
—6,000,000 '/./‘/./‘/./‘/.
-7,000,000

Precio Venta Estacionamientos

Grafico 90: Alternativa 1: Sensibilidad Costo de Construccion con Precio Venta estacionamientos

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Precio venta oficinas con Tasa descuento
accionista (Ke)

4,000,000
3,000,000

2,000,000

1,000,000 ’*‘*‘\o\‘\’
11,000,00010:0% 1ZM; % 20.0%
-2,000,000 M\‘\.
-3,000,000 ""*‘-.\.\’\.
-4,000,000 0—._._._.\.\.\.
-5,000,000

-6,000,000

VAN (USD)

Tasa de descuento accionista (Ke)

—e— 1,700
—0— 1,800
—0— 1,900
—8— 2,000
—o— 2,100
—o— 2,200
—e— 2,300

Grafico 91: Alternativa 1: Sensibilidad Precio venta oficinas con Tasa descuento accionista (Ke)

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Precio Venta Oficinas con Precio Venta
Estacionamientos

4,000,000
3,000,000 w—‘
2,000,000

1,000,000 :——*:‘.’:—_:__:4"

.1’000’063,500.00 13,500.00 ;500.00 ~ 16,500.00

-2,000,000 .”__._,4—-0—”."
-3,000,000 W.___'__,___o-—*"
-4,000,000 .d*.__.a——o-—‘
-5,000,000

-6,000,000

VAN (USD)

Precio Venta Estacionamientos

Grafico 92: Alternativa 1: Sensibilidad Precio Venta Oficinas con Precio Venta Estacionamientos

Fuente: Elaboracion propia
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Luego de realizado el analisis cruzado a dos variables criticas, podemos
notar que, a pesar de tener una VAN inicial negativa, con algunos ajustes (leve
aumento de precios de venta o ahorros en el costo de construccion) hay

posibilidades de que el modelo de esta alternativa mejore.

Maxima variacién de variables criticas y VAN =0

Tasa de descuento accionista (Ke)

Costo del terreno

Costo de construccion

Precio venta Estacionmientos

Precio venta Oficinas

-25.00% -20.00% -15.00% -10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00% 15.00% 20.00%

Grafico 93: Alternativa 1: Maxima variacion de variables criticas y VAN=0

Fuente: Elaboracion propia

Se observa que, dado los resultados para esta alternativa del modelo de
negocio propuesto tal cual esta, el proyecto no es sdlido ya que, solo en su
escenario base tiene puntos flacos y poca rentabilidad. Esto lo haria poco
atractivo para los niveles exigidos por los inversionistas. Con los reajustes del
modelo revisado, en donde la compra de los inmuebles es casi inmediata y/o en
bloque, se mejoran los resultados y se genera la impresion de que este puede
ser un negocio atractivo. Asi, al depender de las velocidades y formas de venta,
podemos apreciar que el modelo de venta tradicional no es el mas rentable, a
pesar de lo que uno podria intuir preliminarmente y lo que normalmente se hace

en la industria inmobiliaria peruana.
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10.5.2. Alternativa 2: Venta de Home Office + Alquiler de

Comercio de Home Office + Alquiler Torre Oficinas

10.5.2.1. Alternativa 2 — Modelo de Negocio

El modelo de negocio propuesto en esta alternativa considera la venta
total de las unidades inmobiliarias tipo SOHO, el alquiler total de los locales
comerciales y alquiler de la torre de oficinas (80 unidades de oficinas). Asimismo,
las cocheras de estacionamiento seran repartidas por tipo de unidad inmobiliaria
para que se puedan vender las correspondientes a SOHO y se puedan arrendar
el resto.

El objetivo de esta alternativa es determinar si el modelo de renta de
unidades inmobiliarias puede ofrecerles mejores resultados a los inversionistas
(prestamistas y accionistas) y si, el financiamiento que se obtenga pueda ser
cancelado con los flujos del proyecto.

Area arrendable / vendible por torres (m2)

T.Oficinas;

30,000.00 23,259.20

25,000.00

20,000.00

15,000.00 T.Home Office;

2,775.60
10,000.00
T.Home Office T.Oficinas T.Oficinas; 1,874.80

T.Home Office;

502.56 B Comercio M Oficinas

Gréfico 94: Alternativa 2: Area arrendable / vendible por torres (m2)
Fuente: Elaboracién propia
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10.5.2.2. Alternativa 2 - Horizonte de evaluaciéon y cronograma

La estructura de esta alternativa presenta un horizonte de evaluaciéon de

20 afios con la siguiente configuracion:

Horizonte de evaluacion

Plazo total 20

Afo 1 Preoperativos

Afo2 Inicio de construccion

Afio 3 Fin Construccién y traslado de
arrendatarios

Afo 4 - Ao 20 Explotacion del negocio

Afo 20 Perpetuidad

10‘11 12 13 14‘15 16‘17 18 19 20

Escenario base

LEYENDA:
Compra de terreno

Anteproyecto (Estudios) ---->> Licencias y permisos

Construccion
Explotacion

Grafico 95: Alternativa 2: Cronograma ejecucion base y horizonte evaluacion

Fuente: Elaboracion propia

Esta nos indica que los primeros 3 anos seran para la adquisicion del
terreno y realizar los estudios y el proyecto en el primer afio; y construir las
edificaciones en los anos 2 y 3. A partir del afio 4 al 20 se realizara la explotacion

del negocio hasta considerar una perpetuidad.
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10.5.2.3. Alternativa 2 — Ingresos

Para el calculo de ingresos de esta alternativa, procederemos a

considerar los precios de renta y venta detallados a inicio de este capitulo.

Areas arrendables y Tarifas de arrendamiento

25,000 23,259 35
30 30 30
20,000
P 25
<Q
2 15,000 20
el
C
g
5 10,000 15
3
= 10
5,000
2,776 1,875 5
- —
Comercio T.Home  Oficinas T. Home Comercio T. Oficinas Oficinas T. Oficinas
Office Office

Grafico 96: Alternativa 2: Area arrendable y tarifas de arrendamiento
Fuente: Elaboracion propia

% Ocupacioén de areas ler afio de operacion

Oficinas 7. Oficinas -

Comercio T. Oficinas |

Oficinas T. Home Office

Comercio T. Home Office

0.0% 10.0%  20.0% 30.0% 40.0% 50.0% 60.0% 70.0%  80.0%

Grafico 97: Alternativa 2: % Ocupacion 1er afio de operacion

Fuente: Elaboracion propia
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Si seguimos las tendencias del comportamiento del mercado, para el
modelado y calculo de los ingresos debemos considerar que, en el caso de las
unidades destinadas a la renta, estas generaran ingresos recién a partir de que
las edificaciones estén construidas, es decir, a partir del afo 4, que se

considerara como el primer afio de operacion del edificio.

Este porcentaje de ocupacion no sera del 100%, sino que se proyecta que
iniciara siendo del 75% (17,444m2) y tendra un aumento del 4% anual hasta
estabilizarse en un 95% del total para las Oficinas (22,096m2), 100% para los
locales comerciales de ambas torres (2,377m2) y 90% para los estacionamientos
(530und). Esto es debido a que, al ser considerado como un promedio de
ocupacién anual, habra momentos en donde la ocupacién tenga ligeras
variaciones hacia arriba o abajo, asi como unidades en proceso de mudanza.
Con estos indices de ocupacion, los ingresos por renta seran de US$5'782,723
netos el primer afo de operacion (ano 4) y aumentaran hasta llegar a un
rendimiento de US$9'884,225 sin incluir IGV, en el afio 20.

Distribucion ingresos ler aifio operacién

1,162,994 ; 13%, 678,355 ; 8%
{1 ;0%

588359 ; 7% 153,511; 2%

"0%§/

398,891 ; 5%

5,629,212 ; 65%

Venta Torre Home Office Venta Torre Oficina

Alquiler Torre Home Office = Alquiler Torre Oficina

Derecho de llave (no reembolsable) = Fondo de Garantia

Cobro mantenimiento Edific. m |GV venta

Grafico 98: Alternativa 2: Distribucion ingresos 1er afio operacion

Fuente: Elaboracién propia
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Grafico 99: Alternativa 2: Area arrendable e ingreso por renta (anual en US$)

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 100: Alternativa 2: Area vendible e ingreso por venta (mensual en US$)
Fuente: Elaboracién propia
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Valor de Venta - - - - - . - B 3 =
IGv - - - - - - - - - -
Total ingreses Torre Oficina (3) - - - - . . . . - .

Valor de Venta ($) E . 112,579 1,355,752 1,355,752 1,355,752 1,242,773 . . ]
IGV Venta . . 10,168 123,018 123,018 123,018 111,850 . . .
Total ingresos ($) . . 123,148 1,477,770 1,477,770 1,477,770 1,354,623 . . .
DESEMBOLS0S
TORRE HOME QFFICE
Home Dffice ’ 5 47,745 620,690 1,145,890 1,145,890 1,008,144 525,200
Comercia
Estaciona

entos Home Ofiice - - 8,744 113,675 209,862 209,862 201,118 96,187 -
Estacicnamientos Comercio - - - - = B

Valor da Venta = = 56,490 734,366 1,355,752 1,355,752 1,299,263 E21,386 = =
Iav = - 5,084 66,093 122,018 122,018 116,934 55,925 . ]
Total ingreses Torre H. Office ($) - - BL,574 BOD459 1,477,770 1477,770 1,416,196 B77,311 - -

TORRE OFICINA
Oficinas
Comercio
Estacienamientos Oficina
Estacionamientos Comercio

Valor de Venta . - - - - - . . - .
sV . - - - - - . - . -
Total ingresos Torre Oficina (5} - - - - = - - & = =

Valor de Venta ($) . . 56,490 734,366 1,355,752 1,355,752 1,209,263 621,386 . .
IGV Venta - . 5,084 66,003 122,018 122,018 116,934 55,025 - -
Tatal ingresos ($) . . 61,574 800,459 1,477,770 1,477,770 1,416,196 677,311 . -

Grafico 101: Alternativa 2: Area vendible e ingreso por venta (anual en US$)
Fuente: Elaboracion propia
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En cuanto a la figura de unidades vendibles, el modelo mensual nos
permite ver el comportamiento de los ingresos a 84 meses. En este modelo
podemos ver como se inicia la venta en el mes 24 y los desembolsos en el mes
26. Asumiendo que los clientes que compren los SOHO trabajaran con alguna
entidad bancaria, el registro de ingreso a caja de los desembolsos sera el de la
cuota inicial a dos meses de firmado el contrato y, dos meses después, el registro
del ingreso del saldo del monto del ticket total. Asi, a una velocidad de ventas de
1 unidad al mes, estas terminaran de generar ingresos para el afio 8, luego de 4

afos de venta y 6 de transacciones bancarias.

Si consideramos las ventas realizadas, los ingresos seran de US$112,979
netos el afo 3, US$1'355,752 en los afios 4, 5y 6, y US$1°'242,773 en el afio 7.

Si consideramos los desembolsos, los ingresos seran de US$56,490 en
el afo 3, US$734,366 en el afio 4, US$1°'355,752 en los afios 5 y 6,
US$1'299,263 en el afio 7 y US$621,386 en el afio 9.

Sea cual fuera la consideracién, los ingresos netos totales solo por las

ventas de unidades inmobiliarias seran de US$5°'423,009.

Asi, cuando combinamos ambos formatos de comercializacién de
unidades inmobiliarias, tenemos que los ingresos del proyecto seran de
US$56,490 netos en el afio 3, correspondientes a los primeros desembolsos por
la venta del SOHO, y se incrementaran para el afio 4, primer aino de operacién
del edificio, a unos US$6'517,089 antes del pago de IGV. Posteriormente, la
tendencia de ingresos sera en alza hasta llegar a US$8'403,228 netos en el afio
7, en donde habra una leve baja en los resultados debido al término de la venta
de SOHO. Esta curva de comportamiento se estabilizara hacia el alza en el afio
10, en donde la tendencia se mantendra solo con el negocio de renta y de
acuerdo a los reajustes de precios por inflacién, pasando de US$8M a casi
US$10M de ingresos anuales antes de impuestos en un negocio proyectado de

13 afos (hasta el afo 20 del modelo).
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10.5.2.4. Alternativa 2 — Calculos de tributos

Debido al caracter mixto de la alternativa, para poder hacer el céalculo de
los tributos hay que realizar un proceso en donde se asignen los valores de
incidencia de cada tipo de negocio, parte por parte, a manera de alicuota. Esta
figura es debido a que cada tipo de negocio es afecto de forma distinta a los

impuestos:

- Los bienes que se van a vender, al dejar de ser parte de nuestro activo
hace que se produzca la generacion de la renta, es decir, la venta menos
el correspondiente costo de venta y por la tanto la determinacion y

obligacion de pago del impuesto a la renta por las unidades vendidas.

- Los bienes que se van a rentar, al mantenerse como propiedad y dentro
de los activos de la empresa, también generaran la obligacién del pago
del impuesto a la renta. En este caso, las magnitudes de estos impuestos
seran menores dado que se deduciran gradualmente las amortizacion de

los gastos preoperativos y depreciacion de la fabrica (construccion).

Un aspecto a resaltar, es la evaluacién ad hoc para este tipo de proyectos,
ya que se tienen que dar un tratamiento impositivo especifico para las unidades

de que se venden y las que quedan para renta o arrendamiento.
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Con esas consideraciones, tenemos los siguientes valores de asignacion:

- Costo de construccion

TORRE HOME OFFICE

HO COMERCIO TOTAL
VENTA 2,588,481.91 - 2,588,481.91
ALQUILER - 597,659.23 597,659.23
TOTAL 2,588,481.91 597,659.23 3,186,141.13
COSTO CONSTRUCCION 31,333,152
Incidencia 10.2%
Terreno HO 3,186,141

TORRE OFICINAS

OFICINAS COMERCIO TOTAL
VENTA - - -
ALQUILER  26,266,647.06 1,880,363.80 28,147,010.87
TOTAL 26,266,647.06 1,880,363.80 28,147,010.87
COSTO CONSTRUCCION 31,333,152
Incidencia 89.8%
Terreno Oficinas 28,147,011

%
81.2%
18.8%

100.0%

%

0.0%
100.0%
100.0%
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- Costo de terreno

TORRE HOME OFFICE

HO COMERCIO TOTAL
84.7% 15.3%
VENTA 3,076,286.15 - 3,076,286.15
ALQUILER - 557,003.30 557,003.30
TOTAL 3,076,286.15 557,003.30 3,633,289.45
COSTO TERRENO 13,308,595
Incidencia 27.3%
Terreno HO 3,633,289
TORRE OFICINAS
OFICINAS COMERCIO TOTAL
92.5% 7.5%
VENTA
ALQUILER 8,953,603.55 721,702.21 9,675,305.75
TOTAL 8,953,603.55 721,702.21 9,675,305.75
COSTO TERRENO 13,308,595
Incidencia 72.7%
Terreno Oficinas 9,675,306

%

84.7%
15.3%
100.0%

%

0.0%
100.0%
100.0%
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- Costo de Licencias

HO
84.7%
VENTA 125,327.55
ALQUILER
TOTAL 125,327.55
COSTO LICENCIAS
Incidencia
Terreno HO
OFICINAS
92.5%
VENTA -
ALQUILER 364,768.80
TOTAL 364,768.80

COSTO LICENCIAS
Incidencia
Terreno Oficinas

29,402.07
29,402.07

TORRE HOME OFFICE

COMERCIO TOTAL
15.3%
- 125,327.55
22,692.25 22,692.25
22,692.25 148,019.80
542,191
27.3%
148,020

TORRE OFICINAS
COMERCIO TOTAL
7.5%
394,170.87
394,170.87

542,191
72.7%
394,171

%

84.7%
15.3%
100.0%

%

0.0%
100.0%
100.0%
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- Costo del Estudio de Proyecto

HO
84.7%
VENTA 130,958.97
ALQUILER
TOTAL 130,958.97

COSTO ESTUDIO DEL PROYECTO
Incidencia

Terreno HO
OFICINAS
92.5%
VENTA -
ALQUILER 381,159.19
TOTAL 381,159.19

COSTO ESTUDIO DEL PROYECTO
Incidencia
Terreno Oficinas

TORRE HOME OFFICE

COMERCIO TOTAL
15.3%
- 130,958.97
- 23,711.90 23,711.90
23,711.90 154,670.87
566,553
27.3%
154,671
TORRE OFICINAS
COMERCIO TOTAL
7.5%
30,723.21 411,882.39
30,723.21 411,882.39
566,553
72.7%
411,882

%

84.7%
15.3%
100.0%

%

0.0%
100.0%
100.0%

Luego de especificada la incidencia de la alicuota del tipo de negocio en

los costos relacionados por tipo, y tomando la estructura de inversiones ya

planteada, procedemos a realizar un estado de pérdida y ganancias proyectado

Yy, por consiguiente, un calculo certero de la proyeccién de los impuestos a pagar.

223



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestién de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

Grafico 102: Alternativa 2: Estado de Perdida y Ganancia proyectado

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 103: Alternativa 2: Impuestos a pagar
Fuente: Elaboracion propia
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10.5.2.5. Alternativa 2 — Flujos de caja del proyecto

10.5.2.5.1. Alternativa 2 - Flujo de caja econémico

Una vez definidos los impuestos, podemos estructurar el flujo de caja del

proyecto.

En primera instancia, tendremos el flujo de caja operativo. En este
podremos ver la diferencia entre los ingresos por ventas y los egresos operativos

por el proyecto. La descomposicidn sera de la siguiente forma:

- Ingresos:
Consideran los ingresos por venta de SOHO, renta de locales comerciales
y oficinas, el derecho a llave (no reembolsable), los fondos de garantia, el
cobreo del mantenimiento del edificio y el IGV de venta.

- Egresos
Consideran los Gastos de mantenimiento de los inmuebles, los gastos por
comercializacion y ventas, los gastos de Gerencia de Proyecto, los gastos
de post-venta y el fee de administracion, los gastos bancarios, el impuesto

a la renta, los IGV de costos y gastos, y el IGV por pagar.

Posteriormente, en el flujo de caja econdmico se le agregan al flujo operativo los
costos de la inversion en la misma estructura y se le incluyen los reajustes por
escudo fiscal. Por ultimo, se considera una perpetuidad de ingresos en el afo
20, dado que las areas arrendables (no vendidas) seguiran generando ingresos
y por lo tanto es necesario su inclusién para completar la evaluacién de esta

alternativa.

Es importante destacar, que los activos arrendables deben ser sujetos a
mantenimientos periddicos con la finalidad de conservar su valor, inversiones

que se consideran en la evaluacion.
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Grafico 104: Alternativa 2: Flujo de caja operativo

Fuente: Elaboracion propia
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Gréfico 105: Alternativa 2: Flujo de caja econémico
Fuente: Elaboracion propia
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Asi, luego de definido el modelo, en el grafico a continuaciéon podemos
apreciar el comportamiento de la curva de ingresos que consideran los montos
de los ingresos por ventas brutas que ascenderan a US$11°801,874 en el afio

20 (sin perpetuidad).

Ingresos proyecto

14,000,000
12,000,000
10,000,000
8,000,000
6,000,000
4,000,000

2,000,000

0 1.2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Grafico 106: Alternativa 2: Ingresos econémicos del proyecto (sin perpetuidad)

Fuente: Elaboracion propia

También podemos apreciar el comportamiento del flujo de caja acumulado
econdmico del proyecto. En él, se ve claramente que entre los afos 3 y 4, en
donde se ha terminado la construccion, se genera la mayor necesidad de fondos
de US$49'845,954 vy, por lo tanto, se requiere financiamiento ya sea con deuda

0 con aporte de capital.

Luego, conforme pasan los afos y la operacion del edificio empieza a
generar ingresos Y flujos positivos, se va llegando a su punto de equilibrio entre
elafno 10y 11, y generando caja positiva para los inversionistas (bancos, fondos

0 accionistas del negocio).
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Considerando que en esta alternativa buena parte del negocio sigue bajo
propiedad del promotor; es decir, es un negocio mayoritariamente de renta, se

considera para efectos de la evaluacién un valor de perpetuidad.

Es importante mencionar que, considerando la perpetuidad, el monto de
caja a finales del afio 20 ascendera a US$81°530,345. Este equivale a 11.1 veces

el valor del flujo de caja operativo y 1.8 veces el valor del flujo de caja econémico.

Flujo de caja acumulado - Proyecto
80,000,000

60,000,000

40,000,000
20,000,000 I I |
_l

- - |
0 1 I I I 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-20,000,000

-40,000,000

-60,000,000

Grafico 107: Alternativa 2: Flujo de caja acumulado - Econémico

Fuente: Elaboracion propia

230



DOMINIUM: Analisis y propuesta para un complejo de oficinas de formato mixto en Miraflores

Maestria en Direccion y Gestion de Empresas Constructoras e Inmobiliarias

Para esta alternativa, los resultados del flujo de caja econémico son los

siguientes:
VAN FLUJO DE CAJA OPERATIVO 43,548,828
VAN FLUJO DE LAS INVERSIONES 42,139,510
VAN FLUJO DE LOS AJUSTES 194,265
VAN FLUJO DE CAJA ECONOMICO sin Perp. 1,603,583
VAN PERPETUIDAD DE FLUJO OPERAT. 14,590,306
VAN Econdmico con Perp. 16,193,889
TASA DE DESCUENTO 9.0%
TASA DE DESCUENTO 5 aios 153.7%
TIR sin perpetuidad 9.1%
TIR con perpetuidad 12.8%
MAX.REQUERIMIENTO DE INVERSION 49,845,954

Vemos entonces, que la estructura de modelo de negocio de esta
alternativa nos da buenos resultados a nivel econémico, estando por encima de
una TIR de 12% y un VAN de US$16°193,889 (con perpetuidad), lo que hace al

proyecto atractivo a la expectativa de rentabilidad planteada.
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Antes de proceder con la elaboracion del flujo de caja financiero, es
pertinente hacer una conciliacion de la caja con el estado de resultados. Esta

sera de la siguiente forma:

us
Utilidad Neta (Estado de
Resultados) 78,221,494
Flujo de caja econémico 60,892,779
Diferencia 17,328,714
Explicacion de las diferencias:
Valor del terreno 10,232,309 en el estado de resultado no se incluye
en el costo, el costo del terreno
Capital de trabajo 197,685 en el estado de resultado no se incluye
esta inversion
Cobro de Fondo de garantia en el estado de resultados no se
- incluye en los ingresos, este cobro
Mantenimiento mayor 2,587,020 en el estado de resultados en el costo,
no se incluye el mantenimiento mayor
Saldo por amortizar 4,311,701 en el estado de resultados no se
construccion incluye el costo del 100% del costo de
construccion, falta depreciar este
saldo.
Saldo de crédito fiscal no
utilizado -
Total 17,328,714
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10.5.2.5.2. Alternativa 2 - Flujo de caja financiero

El flujo econdmico analizado en el punto anterior, corresponde al flujo de
caja que se genera por el proyecto todavia sin incluir deuda y cuyo monto tendra
que ser distribuidos entre los participes que financiarian el proyecto. En esta
alternativa, se ha previsto contar con una estructura de financiamiento de fondos

de inversion que participan como prestamistas (acreedor) y/o socios (accionista).

Procederemos a ver la estructura de financiamiento del flujo de caja
financiero. Para ello, primero tendremos en consideracion la estructura de

inversiones iniciales a realizar.

Estructura de Inversién Inicial $ 51,705,687

B Terreno
B Gastos de Proyecto
W Gastos Licencias

H Construccién

B Equipamiento

M Capital de trabajo

Grafico 108: Alternativa 2: Estructura de Inversion inicial
Fuente: Elaboracion propia
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Luego, se tomara en consideracion el costo de capital explicado a inicios

del capitulo y, sobre ello, la estructura sera como sigue:

Financiamiento

Monto
% avance construccion

Periodo de gracia

Plazo de amortizacion
Balloon

TEA (Kd)

Monto cuota desembolso 1
Monto cuota desembolso 2

Aio 2 Aiio 3 Ao 4

1° 2° 3° Total
Desembolso Desembolso Desembolso (US$)
12,010,447 18,015,670 - 30,026,117

40% 60% 0% 100%

2.0 2.0 afios
10.0 10.0 anos

0.00% 0.00%

8.00%
2,089,995
3,134,993

Con esta estructura, procedemos a hacer el flujo de caja del

financiamiento, o de la deuda, en donde los desembolsos a realizar estaran

acordes con los flujos de caja a fin de no generar descalce de caja a lo largo del

proyecto. Esto aportara el saldo como aporte de capital y lo que pretende la

evaluacion financiera o de la perspectiva del accionista es justamente evaluar la

rentabilidad respecto a su aporte de capital.
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Asi, la estructura financiera terminara siendo segun lo estimado en la

proyeccion del costo de capital.

Estructura Financiera uss %
Deuda 30,026,117 58.1%
Flujo de caja del proyecto 7,262,231 14.0%
Capital (Terreno + Preop. + Gest. Proy) 14,417,339 27.9%
D/K
Total 51,705,687 100.0% 2.08x

Estructura de Financiaciéon $ 51°705,687

8%

B Deuda M Flujo de caja del proyecto M Capital (Terreno + Preop. + Gest. Proy)

Grafico 109: Alternativa 2: Estructura de financiacién

Fuente: Elaboracién propia
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Grafico 110: Alternativa 2: Flujo de caja financiero
Fuente: Elaboracién propia
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Como podemos apreciar en el comportamiento del flujo de caja, los
montos negativos han disminuido considerablemente y los positivos aumentados
en 30%. Esto nos indica que los montos a invertir serdn menores en casi la mitad

y que la rentabilidad final sera mucho mas interesante.

Es importante mencionar que los bancos, o cualquier entidad crediticia,
van a financiar a una persona o empresa en la medida en que esta genere o

tenga acceso a los fondos libres para el pago de la deuda.

En la practica, se tiene establecido un ratio que permite medir esa
capacidad de pago. Este ratio se denomina Ratio de Cobertura de Servicio de
Deuda (RSCD) que, operativamente es igual al flujo de caja econémico dividido
entre el servicio de la deuda. Dependiendo del riesgo del proyecto se establecen

ratios que pueden estar entre 1.1-1.5x.

Para el presente estudio, estamos considerando 1.2x, que implica que por
cada délar de deuda tiene que existir 1.2 ddlares de disponibilidad de caja; el

resultado de este ratio en esta alternativa es en promedio 1.4x.
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Flujo de caja acumulado - Accionista

140,000,000
120,000,000
100,000,000
80,000,000
60,000,000
40,000,000

20,000,000 I I I
_al

SRR RNREYS:
-20,000,000 0 1 2 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
-40,000,000

Grafico 111: Alternativa 2: Flujo de caja acumulado - Financiero

Fuente: Elaboracién propia

En ese sentido, los resultados seran los siguientes:

VAN Financiero o del Accionista (USS) 2,085,517

Tasa de descuento (Ke) 14.0%
TIR 15.1%
Maximo requerimiento de Aporte 23,082,750
Aporte tedrico 14,417,339

( +) Necesidad de Aporte adicional 8,665,411

(=) Aporte ajustada (USS) 23,082,750
éCancela la deuda? SI

Vemos pues, que la TIR aumenta a un 15.1% y el VAN del accionista es
del US$2'085,517, lo cual cumple con las expectativas y por lo tanto el proyecto

bajo estas premisas resulta viable econémica y financieramente.
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10.5.2.6. Alternativa 2 — Analisis de Sensibilidad

Teniendo un proyecto con resultados positivos, procedemos a realizar el

analisis de sensibilidad. Para ello, primero identificaremos las variables criticas:

Identificacion de variables criticas

Costo del accionista (Ke)
Costo de la Deuda (Kd)
Gastos de Post venta y fee administraciéon =
Gastos de Gerencia de Proyectoms
Gastos Comercializ. Vtasmm
Costo de construccién
Gastos Licencias =
Gastos desarrollo Proyecto =
% vacanciemm
% ocupacion ler afio Oficinas
Alquiler o renta Estacionemmiemntosss
Alquiler o renta Comercio Oficimasss
Alquiler o renta Oficinas
Alquiler o renta Comercio HOmm
Precio venta estacionamientos &
Precio venta Oficinas
Precio venta HO==
Costo del terreno

-25% -20% -15% -10% -5% 0%

Grafico 112: Alternativa 2: % Identificacion de variables criticas
Fuente: Elaboracion propia

Asi, podemos establecer que son las siguientes:

1- Costo del accionista

2- Precio de alquiler / renta de oficinas
3- Costo de construccion

4- Costo de la deuda (Kd)

5- % ocupacién primer afio en oficinas

6- Costo del terreno
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Grafico 113: Alternativa 2: Identificacion de variables criticas
Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 114: Alternativa 2: Sensibilidad con dos variables
Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Tarifa de alquiler Oficina con Costo de construccién

25,000,000
20,000,000 N‘\’ .
’9? 15,000,000 ‘\‘\‘ Y
3 —o— 18
<>i 10,000,000 —o— 19
—o— 20

5,000,000
—0— 21
- —— 22

500.0 550.0 600.0 650.0 700.0 750.0
Costo de construccion $ x m2
Grafico 115: Alternativa 2: Sensibilidad tarifa alquiler oficina con costo de construccion
Fuente: Elaboracion propia
Sensibilidad Tarifa de alquiler oficinas con % ocupacién ler afo
Oficinas
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Grafico 116: Alternativa 2: Sensibilidad tarifa alquiler oficina con % ocupacion 1er afo oficinas

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Costo construccidn con % ocupacién ler afo oficinas

20,000,000
18,000,000
16,000,000

14,000,000 —o— 80

2 12,000,000 —o— 5%

2« 10,000,000 —e— 600

< 8,000,000 o 610

6,000,000 o 6
4,000,000

2,000,000 —&— 660

. —e— 700

0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 50.0% 60.0% 70.0% 80.0% 90.0%
% ocupacion ler afio Oficinas

Grafico 117: Alternativa 2: Sensibilidad costo de construccién con % ocupacion 1er afo oficinas

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Tarifa alquiler oficina con Tasa descuento accionista (Ke)
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Grafico 118: Alternativa 2: Sensibilidad tarifa alquiler oficina con tasa descuento accionista

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Tasa ocupacion oficina ler afio con Tasa de descuento
accionista (Ke)
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Grafico 119: Alternativa 2: Sensibilidad tasa ocupacion 1er afio con tasa de descuento accionista

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Costo de Construccion con tasa de descuento
accionista (Ke)
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Grafico 120: Alternativa 2: Sensibilidad costo de construccién con tasa de descuento accionista

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Costo del terreno con Tasa descuento accionista (Ke)
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Grafico 121: Alternativa 2: Sensibilidad costo del terreno con tasa descuento accionista

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Costo de la deuda con Tasa de descuento accionista (Ke)
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Grafico 122: Alternativa 2: Sensibilidad costo de la deuda con tasa de descuento accionista

Fuente: Elaboracion propia
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Luego de realizado el analisis cruzado a dos variables criticas, podemos
notar que asi haya variaciones con dos variables en simultdneo, el VAN no
llegara a ser menor de 0. Esto nos habla de la robustez del proyecto ya que este
podria tener una mayor resistencia en escenarios de stress a las variables
criticas, con variaciones de hasta 10% menos de las cantidades originales,
teniendo incluso algunos casos en donde las variaciones podrian bajar hasta en

25% por variable.

Maxima variacién de variables criticas y VAN =0

Costo de la deuda (kd) [N

Tasa de descuento accionista (Ke)

Costo del terreno |
Costo de construccion | NENENGEIIEE

% ocupacion Oficinas ler afio

Alquiler o rent NN

-75.0% -50.0% -25.0% 0.0% 25.0% 50.0% 75.0% 100.0% 125.0% 150.0% 175.0%

Gréfico 123: Alternativa 2: Maxima variacion de variables criticas y VAN=0

Fuente: Elaboracion propia

Este analisis de sensibilidad, tanto del cuadro de doble entrada como el
de punto de equilibrio, solo consideran variaciones de una o dos variables. Sin
embargo, conocemos que en un extremo todas las variables podrian tomar
valores distintos y, por lo tanto, en algunas combinaciones de las variables

obtener resultados negativos.
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Para mitigar esta limitacién, también se ha considerado un Analisis de
Escenarios, que permita evaluar de forma simultanea cambios de las variables
criticas al mismo tiempo y en escenarios de stress (pesimista) y optimista y
observar los resultados de rentabilidad en cada uno ellos, lo cual mejora y da
mayor visibilidad a la evaluacion financiera del proyecto, que nos permitira

adoptar mejores decisiones.

Se observa que, dado los resultados para esta alternativa del modelo de
negocio propuesto, el proyecto es sélido. Esto es debido a que, a pesar del
escenario de “stress” o pesimista, aun genera una rentabilidad que, si bien no
llegan a los niveles exigidos por los accionistas, tienen un nivel razonable dentro

de lo establecido para este escenario.

Cabe senalar que los resultados nos dan buenas sefales de rentabilidad.
Lo central es que la gestion de implementacion es clave para garantizar que
mayoritariamente las premisas se cumplan y que se monitoree

permanentemente el mercado, que las inversiones se vayan realizando
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conforme se obtengan “confirmacién” o validacion de que el producto y la

propuesta de negocios es la adecuada.

Con esto, podemos estar tranquilos que el modelo propuesto para esta
alternativa puede darnos buenos resultados si es que los accionistas estan

dispuestos a tener un negocio mayoritariamente de rentas a largo plazo.

Adicionalmente, esta evaluacién nos ha permitido identificar las
principales variables criticas y para poder también dar lineamientos que nos

ayuden a mitigar su efecto en caso se presenten.
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10.5.3. Alternativa 3: Venta de Home Offices y Alquiler / Venta

de Oficinas

10.5.3.1. Alternativa 3 — Modelo de Negocio

El modelo de negocio propuesto en esta alternativa considera la venta
total de las unidades inmobiliarias tipo SOHO, y el alquiler de los locales
comerciales y de las Oficinas al 50% para vender el otro 50% de unidades.
Asimismo, las cocheras de estacionamiento seran repartidas por tipo de unidad

inmobiliaria para que se pueda mantener la estructura mencionada.

La intencion de esta alternativa es indicar si el modelo de renta y venta de
unidades inmobiliarias combinada puede ofrecerles resultados favorables a los

accionistas y si, en caso haya financiamiento, este se pueda pagar.

Area arrendable / vendible por torres (m2)

30,000.00

2 )

5,000.00 T.Oficinas; 11,629.60
20,000.00

15,000.00 T.Home Office; T.Oficinas; 11,629.60

2,775.60
10,000.00
T.Home Office T.Oficinas T.Oficinas; 1,874.80

T.Home Office;
502.56 B Comercio M Unidades Venta ® Unidades Alquiler

Gréfico 124: Alternativa 3: Area arrendable / vendible por torres (m2)
Fuente: Elaboracion propia
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10.5.3.2. Alternativa 3 — Horizonte de evaluacién y cronograma

Al igual que el caso de la alternativa 2, la estructura de esta alternativa

presenta un horizonte de evaluacion de 20 afios con la siguiente configuracion:

Horizonte de evaluacion

Plazo total 20

Afo 1 Preoperativos

Afo2 Inicio de construccion

Afio 3 Fin Construccién y traslado de
arrendatarios

Afo 4 - Ao 20 Explotacion del negocio

Afo 20 Perpetuidad

10‘11 12 13 14‘15 16‘17 18 19 20

Escenario base

LEYENDA:
Compra de terreno
Anteproyecto (Estudios) ---->> Licencias y permisos

Construccion

Explotacion

Grafico 125: Alternativa 3: Cronograma ejecucion base y horizonte evaluacion

Fuente: Elaboracion propia

Esta nos indica que los primeros 3 anos seran para la adquisicion del
terreno y realizar los estudios y el proyecto en el primer afio; y construir las
edificaciones en los anos 2 y 3. A partir del afio 4 al 20 se realizara la explotacion

del negocio hasta considerar una perpetuidad.
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10.5.3.3. Alternativa 3 — Ingresos

Para el calculo de ingresos de esta alternativa, procederemos a

considerar los precios de renta y venta detallados a inicio de este capitulo.

Areas arrendables y Tarifas de arrendamiento

25,000 23,259 35
30 30 30
20,000
o
€ 25
Q
< 15,000 20
ke
c
2 15
& 10,000
m©
g 10
< 5,000
' 2,776 1,875 5
503
Comercio T. Home Oficinas T. Home Comercio T. Oficinas  Oficinas T. Oficinas
Office Office

Grafico 126: Alternativa 3: Areas arrendable y tarifas de arrendamiento
Fuente: Elaboracion propia

% Ocupacion de areas ler afio de operacion

Oficinas T. Oficinas

Comercio T. Oficinas

Oficinas T. Home Office

Comercio T. Home Office

0.0% 10.0%  20.0% 30.0% 40.0% 50.0% 60.0% 70.0%  80.0%

Grafico 127: Alternativa 3: % Ocupacion de areas 1er afio de operacion

Fuente: Elaboracion propia
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La distribuciéon de las areas a arrendar y vender seran las siguientes:

Area A.x
m2 Area total vendida arrendar
TORRE HOME OFFICE
Home Office 2,776 2,776 -
Comercio 503 251 251
Estacionamientos Home
Ofiice 61 61 -
Estacionamientos
Comercio 11 6 6
TORRE
OFICINA
Oficinas 23,259 11,630 11,630
Comercio 1,875 937 937
Estacionamientos Oficina 538 269 269
Estacionamientos
Comercio 40 20 20

Si seguimos las tendencias del comportamiento del mercado, para el
modelado y calculo de los ingresos debemos considerar que, en el caso de las
unidades destinadas a la renta, estas generaran ingresos recién a partir de que
las edificaciones estén construidas, es decir, a partir del afo 3, que se

considerara como el primer afio de operacién del edificio.

Este porcentaje de ocupacién no sera del 100%, sino que se proyecta que
iniciara siendo del 75% del area para arrendar (8,722m2) y tendra un aumento
del 4% anual hasta estabilizarse en un 95% del total disponible para las Oficinas
arrendables (11,048m2), 100% de las unidades arrendables para los locales

comerciales de ambas torres (1,189m2) y 90% para los estacionamientos.

Esto es debido a que, al ser considerado como un promedio de ocupacion
anual, habra momentos en donde la ocupacion tenga ligeras variaciones hacia

arriba o abajo, asi como unidades en proceso de mudanza.
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Con estos indices de ocupacion, los ingresos por renta seran de
US$2'891,362 netos el primer afio de operacion (afio 4) y aumentaran hasta

llegar a un rendimiento de US$4°'942,113 sin incluir IGV, en el afio 20.

Distribucion ingresos ler aifio operacién
294,180 ; 3% 806,473 ;8%

14,60

199,445;2%
2,8

4 5,066,704 ; 49%

1,002,742 ; 10%

76,756 ; 1%

Venta Torre Home Office Venta Torre Oficina

Alquiler Torre Home Office Alquiler Torre Oficina

Derecho de llave (no reembolsable) = Fondo de Garantia

m Cobro mantenimiento Edific. m |GV venta

Grafico 128: Alternativa 3: Distribucion ingresos 1er afio operacion

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 129: Alternativa 3: Area arrendable e ingreso por renta (anual en US$)

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 130: Alternativa 3: Area vendible e ingreso por venta (mensual en US$)

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 131: Alternativa 3: Area vendible e ingreso por venta (anual en US$)

Fuente: Elaboracion propia
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En cuanto a la figura de unidades vendibles, el modelo mensual nos
permite ver el comportamiento de los ingresos a 84 meses. En este modelo
podemos ver como se inicia la venta en el mes 24 y los desembolsos en el mes
26. Asumiendo que los clientes que compren algunas de las unidades trabajaran
con alguna entidad bancaria, el registro de ingreso a caja de los desembolsos
sera el de la cuota inicial a dos meses de firmado el contrato y, dos meses
después, el registro del ingreso del saldo del monto del ticket total. Asi, a una
velocidad de ventas de 1 unidad de SOHO, 2 locales comerciales y 2 oficinas al
mes, estas terminaran de generar ingresos para el afio 8, luego de 5 afos de

venta y 6 de transacciones bancarias.

Si consideramos las ventas realizadas, los ingresos seran de
US$1,416,718 netos el afo 3, US$10°'722,174 el afio 4, US$8'867,917 en los
afos 5y 6,y US$3°120,814 en el afio 7.

Si consideramos los desembolsos, los ingresos seran de US$708,359 en
el afo 3, US$6°069,446 en el afio 4, US$9'795,046 en el afio 5, US$8'867,917
en el afio 6, US$5'994,366 en el afio 7 y US$1°560,407 en el afio 9.

Sea cual fuera la consideracion, los ingresos netos totales solo por las
ventas de unidades inmobiliarias seran de US$35'965,140. Asi, cuando
combinamos ambos formatos de comercializacion, tenemos que los ingresos del
proyecto seran de US$708,359 netos en el afio 3, correspondientes a los
primeros desembolsos, y se incrementaran para el afio 4, primer afo de
operacion del edificio, a unos US$9454,433 antes del pago de IGV.
Posteriormente, la tendencia de ingresos sera en alza hasta llegar a
US$13'216,932 netos en el afio 5, en donde habra una leve baja en los
resultados hasta el afo 8 debido al término de las ventas. Esta curva de
comportamiento disminuira hasta bordear los US$4,5M alrededor del afio 10 y
de ahi subira hasta estabilizarse alrededor de los US$5M en el afio 15, en donde
la tendencia se mantendra solo con el negocio de renta y de acuerdo a los
reajustes de precios por inflacién, pasando a casi US$5,5M de ingresos anuales

antes de impuestos en un negocio proyectado hasta el afio 20 del modelo.
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10.5.3.4. Alternativa 3 — Calculo de tributos

Similar a lo que ocurria en la alternativa 2, debido al caracter mixto de la
alternativa, para poder hacer el calculo de los tributos hay que realizar un
proceso en donde se asignen los valores de incidencia de cada tipo de negocio,
parte por parte, a manera de alicuota. Esta figura es debido a que cada tipo de

negocio es afecto de forma distinta a los impuestos:

- Los bienes que se van a vender, al dejar de ser parte de nuestro activo
hace que se produzca la generacion de la renta, es decir, la venta menos
el correspondiente costo de venta y por la tanto la determinacion y

obligacion de pago del impuesto a la renta por las unidades vendidas.

- Los bienes que se van a rentar, al mantenerse como propiedad y dentro
de los activos de la empresa, también generaran la obligacién del pago
del impuesto a la renta. En este caso, las magnitudes de estos impuestos
seran menores dado que se deduciran gradualmente la amortizacion de

los gastos preoperativos y depreciacion de la fabrica (construccion).

La diferencia entre esta alternativa y la anterior, radicara en que se
modificara el porcentaje de las incidencias debido al cambio de volumen de

unidades arrendables y vendibles en la torre de oficinas.
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Con esas consideraciones, tenemos los siguientes valores de asignacion:

- Costo de construccion

TORRE HOME OFFICE

HO COMERCIO TOTAL %
% VENTA 100% 50%
VENTA 2,588,481.91 298,829.61 2,887,311.52 90.6%
ALQUILER - 298,829.61 298,829.61 9.4%
TOTAL 2,588,481.91 597,659.23 3,186,141.13 100.0%
COSTO CONSTRUCCION 31,333,152
Incidencia 10.2%
Terreno HO 3,186,141

TORRE OFICINAS

OFICINAS COMERCIO TOTAL %
% VENTA 50% 50%
VENTA 13,133,323.53 940,181.90 14,073,505.43 50.0%
ALQUILER 13,133,323.53 940,181.90 14,073,505.43 50.0%
TOTAL 26,266,647.06 1,880,363.80 28,147,010.87 100.0%
COSTO CONSTRUCCION 31,333,152
Incidencia 89.8%
Terreno HO 28,147,011
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- Costo de terreno

% VENTA

VENTA
ALQUILER
TOTAL

COSTO TERRENO
Incidencia
Terreno HO

% VENTA

VENTA
ALQUILER
TOTAL

COSTO TERRENO
Incidencia
Terreno Oficinas

TORRE HOME OFFICE

HO COMERCIO TOTAL
84.7% 15.3%
100% 50%
3,076,286.15 278,501.65 3,354,787.80
- 278,501.65 278,501.65
3,076,286.15 557,003.30 3,633,289.45
13,308,595
27.3%
3,633,289

TORRE OFICINAS

OFICINAS COMERCIO TOTAL
50% 50%
13,133,323.53 940,181.90 14,073,505.43

13,133,323.53 940,181.90 14,073,505.43
26,266,647.06 1,880,363.80 28,147,010.87
31,333,152
89.8%
28,147,011

%

92.3%
7.7%
100.0%

%

50.0%
50.0%
100.0%
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- Costo de licencias

% VENTA

VENTA
ALQUILER
TOTAL

COSTO LICENCIAS

Incidencia
Terreno HO

% VENTA

VENTA
ALQUILER
TOTAL

COSTO LICENCIAS

Incidencia

Terreno Oficinas

HO
84.7%
100%

125,327.55

125,327.55

OFICINAS
92.5%
50%

182,384.40
182,384.40
364,768.80

TORRE HOME OFFICE

TOTAL

136,673.68
11,346.13
148,019.80

TORRE OFICINAS

TOTAL

197,085.43
197,085.43
394,170.87

%

92.3%
7.7%
100.0%

%

50.0%
50.0%
100.0%
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- Costo del proyecto

TORRE HOME OFFICE

HO COMERCIO
84.7% 15.3%

% VENTA 100% 50%
VENTA 130,958.97 11,855.95
ALQUILER - 11,855.95
TOTAL 130,958.97 23,711.90

COSTO ESTUDIO DEL PROYECTO 566,553

Incidencia 27.3%

Terreno HO 154,671

TOTAL

142,814.92
11,855.95
154,670.87

TORRE OFICINAS

OFICINAS COMERCIO
92.5% 7.5%

% VENTA 50% 50%
VENTA 190,579.59 15,361.60
ALQUILER 190,579.59 15,361.60
TOTAL 381,159.19 30,723.21

COSTO ESTUDIO DEL PROYECTO 566,553

Incidencia 72.7%

Terreno Oficinas 411,882

TOTAL

205,941.20
205,941.20
411,882.39

%

92.3%
7.7%
100.0%

%

50.0%
50.0%
100.0%

Con una estructura especifica de las incidencias de las alicuotas por tipo

de negocio en los costos relacionados, procedemos a realizar un estado de

pérdida y ganancias proyectado para poder armar el flujo de caja de manera

similar a lo hecho en la alternativa 2.
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Grafico 132: Alternativa 3: Estado de Perdida y Ganancia proyectado

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 133: Alternativa 3: Impuestos a pagar
Fuente: Elaboracion propia
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10.5.3.5. Alternativa 3 — Flujo de caja

10.5.3.5.1. Alternativa 3 — Flujo de caja econémico

Ya definidos los impuestos proyectados a pagar, podemos estructurar el

flujo de caja del proyecto.

En primera instancia, tendremos el flujo de caja operativo. En este
podremos ver la diferencia entre los ingresos por ventas y los egresos operativos

por el proyecto. La descomposicidn sera de la siguiente forma:

- Ingresos:
Consideran los ingresos por venta de SOHO, venta y renta de
locales comerciales y oficinas, el derecho a llave (no reembolsable), los
fondos de garantia, el cobro del mantenimiento del edificio y el IGV de

venta.

- Egresos
Consideran los Gastos de mantenimiento de los inmuebles, los
gastos por comercializacion y ventas, los gastos de Gerencia de Proyecto,
los gastos de post-venta y el fee de administracion, los gastos bancarios,

el impuesto a la renta, los IGV de costos y gastos, y el IGV por pagar.

Posteriormente, en el flujo de caja econdmico se le agregan al flujo
operativo los costos de la inversidn en la misma estructura y se le incluyen los

reajustes por escudo fiscal.

Por ultimo, igual a la alternativa anterior, se agrega una perpetuidad de

ingresos en el afo 20 y con eso se calcula el modelo final.
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Grafico 134: Alternativa 2: Flujo de caja operativo

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 135: Alternativa 2: Flujo de caja econémico

Fuente: Elaboracion propia
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Luego de definido el modelo, en el grafico a continuacion podemos
apreciar el comportamiento de la curva de ingresos que consideran los montos
de los ingresos por ventas brutas por US$5900,937 en el afio 20 (sin

perpetuidad), con un pico de US$14°377,185 en el afio 5.

Ingresos proyecto
16,000,000
14,000,000
12,000,000
10,000,000
8,000,000

6,000,000

4,000,000

2,000,000

o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Grafico 136: Alternativa 3: Ingresos econémicos del proyecto (sin perpetuidad)

Fuente: Elaboracién propia

También podemos apreciar el comportamiento del flujo de caja acumulado
econdmico del proyecto. En él, se ve claramente que entre los afios 3 y 4, en
donde se ha terminado la construccién, se genera la mayor necesidad de fondos,
por US$49'077,589 v, por lo tanto, se requiere financiamiento ya sea con deuda

0 con aporte de capital.

Luego, conforme pasan los afios y la operacion del edificio empieza a
generar ingresos Y flujos positivos, se va llegando a su punto de equilibrio entre
el afio 10y 11, y generando caja positiva para los inversionistas (bancos, fondos

0 accionistas del negocio).
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Considerando que, en esta alternativa, aproximadamente el 40% de las
unidades inmobiliarias siguen estando bajo propiedad del promotor; es decir, es
un negocio con un buen porcentaje de superficie arrendable, se considera para

efectos de la evaluacién un valor de perpetuidad.

Es importante mencionar que, considerando la perpetuidad, el monto neto
de la caja para finales del afio 20 con perpetuidad sera de US$40'765,172. Este
equivale a 11.1 veces el valor del flujo de caja operativo y 0.9 veces el valor del

flujo de caja econémico.

A finales del mismo ano 20, con la perpetuidad considerada, el flujo de
caja acumulado sera de US$75'252,474.

Flujo de caja acumulado - Proyecto
100,000,000

80,000,000
60,000,000

40,000,000

20,000,000 I I I |
B -llIII
- e
0ll‘lll.S91011121314151617181920

-20,000,000
-40,000,000

-60,000,000

Grafico 137: Alternativa 3: Flujo de caja acumulado - Econémico

Fuente: Elaboracion propia
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Para esta alternativa, los resultados del flujo de caja econémico son los

siguientes:
VAN FLUJO DE CAJA OPERATIVO 40,006,405
VAN FLUJO DE LAS INVERSIONES 41,545,477
VAN FLUJO DE LOS AJUSTES 97,133
VAN FLUJO DE CAJA ECONOMICO sin Perp. 1,441,940
VAN PERPETUIDAD DE FLUJO OPERAT. 7,295,153
VAN Econémico con Perp. 5,853,213
TASA DE DESCUENTO 9.0%
TASA DE DESCUENTO 5 aios 153.7%
TIR sin perpetuidad 8.0%
TIR con perpetuidad 11.1%
MAX.REQUERIMIENTO DE INVERSION 49,077,589

Vemos entonces, que la estructura de modelo de negocio de esta
alternativa nos da resultados econdmicos a nivel de lo esperado por el mercado,
con una TIR de 8% sin perpetuidad y de 11.1% con perpetuidad; y un VAN de
US$5'853,213 (con perpetuidad). Esto, a pesar de ser atractivo a nivel
economico, podria mejorarse para que el proyecto genere mayores ganancias a

los inversionistas.
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Antes de proceder con la elaboracion del flujo de caja financiero, se hace
una conciliacion de la caja con el estado de resultados. Esta sera de la siguiente

forma:

usb
Utilidad Neta (Estado de
Resultados) 42,967,781
Flujo de caja economico 34,303,423
Diferencia 8,664,357
Explicaciéon de las
diferencias:
Valor del terreno 5,116,155 en el estado de resultado no se incluye en el
costo, el costo del terreno
Capital de trabajo 98,842 en el estado de resultado no se incluye esta
inversiéon
Cobro de Fondo de en el estado de resultados no se incluye en los
garantia - ingresos, este cobro
1,293,510 en el estado de resultados en el costo, no se
Mantenimiento mayor incluye el mantenimiento mayor
Saldo por amortizar 2,155,850 en el estado de resultados no se incluye el costo
construccion del 100% del costo de construccion, falta
depreciar este saldo.
Saldo de crédito fiscal -
no utilizado
Total 8,664,357
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10.5.3.5.2. Alternativa 3 — Flujo de caja financiero

Ya con el flujo econédmico modelado, procederemos a ver la estructura de
financiamiento del flujo de caja financiero. Para ello, primero tendremos en

consideracion la estructura de inversiones iniciales a realizar.

Estructura de Inversion Inicial $ 51,705,687

W Terreno
B Gastos de Proyecto
MW Gastos Licencias

B Construccion

W Equipamiento

M Capital de trabajo

Grafico 138: Alternativa 3: Estructura de Inversion inicial

Fuente: Elaboracion propia

Luego, se tomara en consideracion el costo de capital explicado a inicios

del capitulo y, sobre ello, la estructura sera como sigue:

Aio 2 Aio 3 Ano 4
1° 2° 3°

Financiamiento Desembolso Desembolso Desembolso JRIEIKS)]
Monto 10,993,947 16,490,921 - 27,484,868

% avance construccién 40% 60% 0% 100%
Periodo de gracia 2.0 2.0 afios
Plazo de amortizacion 10.0 10.0 anos
Balloon 0.00% 0.00%
TEA (Kd) 8.00%
Monto cuota desembolso 1 1,913,109
Monto cuota desembolso 2 2,869,664
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Con esta estructura, procedemos a hacer el flujo de caja del
financiamiento, en donde la frecuencia de los desembolsos a realizar nos
permitiran no afectar el flujo de caja financiero en los primeros afios, sino que el

monto financiado ira de acuerdo al avance planificado.

Asi, la estructura financiera seguira siendo segun lo estimado en la

proyeccion del costo de capital.

Estructura Financiera uss$ %
Deuda 27,484,868 53.2%
Flujo de caja del proyecto 9,745,652 18.9%
Capital (Terreno + Preop. + Gest. Proy) 14,417,339 27.9%
D/K
Total 51,647,860 100.0% 1.91x

Estructura de Financiacién $ 51°705,687

W Deuda M Flujo de caja del proyecto M Capital (Terreno + Preop. + Gest. Proy)

Grafico 134: Alternativa 3: Estructura de financiacién

Fuente: Elaboracién propia
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Grafico 139: Alternativa 3: Flujo de caja financiero
Fuente: Elaboracion propia
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Como podemos apreciar en el comportamiento del flujo de caja, los
montos negativos han disminuido en casi 30% con relacion al comportamiento
del flujo econémico. Asimismo, los flujos positivos han disminuido ligeramente.
Esto nos indica que los montos a invertir seran menores en casi un tercio y que
la rentabilidad final, si bien es interesante, disminuye en casi US$10M en el afio
20, teniendo un valor de US$64°554,174.

Es importante mencionar también que el ratio de cobertura de préstamo
promedio se mantiene por encima del estandar (1.4x de los 1.2x que nos

solicitaria la entidad financiera).

Flujo de caja acumulado - Accionista
70,000,000
60,000,000
50,000,000
40,000,000
30,000,000
20,000,000

10,000,000 I I I
. 0

RS R
-10,000,000 0 1 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

-20,000,000
-30,000,000

Grafico 140: Alternativa 3: Flujo de caja acumulado - Financiero

Fuente: Elaboracién propia
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Como consecuencia de todo lo proyectado en el modelo, los resultados

seran los siguientes:

VAN Financiero o del Accionista (USS) -696,453
Tasa de descuento (Ke) 14.0%
TIR accionista 13.4%
TIR Modificada accionista 12.9%
Maximo requerimiento de Aporte 23,762,926
Aporte teorico 14,417,339
( +) Necesidad de Aporte adicional 9,345,587
(=) Aporte ajustada (USS) 23,762,926
éCancela la deuda? S| cancela deuda

Vemos pues, que la TIR aumenta de un 11.1% a un 13.4% (12.9%
modificada) y el VAN del accionista es de US$-696,453.
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10.5.3.6. Alternativa 3 — Analisis de Sensibilidad

Teniendo un proyecto con resultados alentadores, procedemos a realizar
el analisis de sensibilidad. Para ello, primero identificaremos las variables

criticas:
Identificacion de variables criticas

% de alquiler

Costo del accionista (Ke)

Costo de la Deuda (Kd)
Gastos de Post venta y fee administracion
Gastos de Gerencia de Proyectomss
Gastos Comercializ. Vtasmm

Costo de construccion
Gastos Licencias =
Gastos desarrollo Proyecto =
% vacanciams

% ocupacion ler afio Oficinas
Alquiler o renta Estacionam iemtosss
Alquiler o renta Comercio Oficimasmm

Alquiler o renta Oficinas
Alquiler o renta Comercio HO =
Precio venta estacionamie miosmm
Precio venta 6@
- Costo del terreno

-60% -50% -40% -30% -20% -10% 0%

Grafico 141: Alternativa 3: % Identificacion de variables criticas
Fuente: Elaboracion propia

Asi, podemos establecer que son las siguientes:

1- Costo de construccion

2- Costo del accionista (Ke)

3- Precio de alquiler / renta de oficinas
4- Costo de la deuda (Kd)

5- % ocupacién primer afio en oficinas

6- % de alquiler
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Grafico 142: Alternativa 3: Identificacidon de variables criticas

Fuente: Elaboracion propia
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Grafico 143: Alternativa 3: Sensibilidad con dos variables

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Tarifa de alquiler Oficina con Costo de construccién

10,000,000
8,000,000
6,000,000 —e— 16
—— 17
g 4,000,000 —o— 18
e —e— 19
< 2,000,000
= —e— 20
) —— 21
500.0 550.0 600.0 650. 0 750.0
—— 22
-2,000,000
-4,000,000
Costo de construccidon $ x m2
Grafico 144: Alternativa 3: Sensibilidad tarifa de alquiler oficina con costo de construccion
Fuente: Elaboracion propia
Sensibilidad Tarifa de alquiler oficinas con % ocupacién ler afo
Oficinas
10,000,000
8,000,000
—o— 16
6,000,000
. —— 17
a
a 4,000,000 —o— 18
Z 2,000,000 e
= —— 20
0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 5080%”60.0% 70.0% 80.0% 90.0% o2l
-2,000,000 —— 22
-4,000,000

% Ocupacion ler ailo de Oficinas

Grafico 145: Alternativa 3: Sensibilidad tarifa de alquiler con % ocupacién 1er afio oficinas

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Costo construccidn con % ocupacién ler afo oficinas

8,000,000
6,000,000
—&— 580
4,000,000 —8— 590
o
8 —&— 600
= 2,000,000
= —8— 610
s
- —8— 620
0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0% 50.0%" 60. 70.0% 80.0% 90.0% _—g— 660
-2,000,000 o— 700
-4,000,000

% ocupacion ler afio Oficinas

Grafico 146: Alternativa 3: Sensibilidad costo construccion con % ocupacién 1er afio oficinas

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Tarifa alquiler oficina con Tasa descuento accionista (Ke)

14,000,000
12,000,000
10,000,000
—— 16
B 8,000,000 .
[a)
% 6,000,000 —o— 18
Z 4,000,000 ——19
= —e— 20
2,000,000
—— 21
. —— 22
0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0%
-2,000,000
-4,000,000

Tasa de descuento accionista (Ke)

Grafico 147: Alternativa 3: Sensibilidad tarifa alquiler oficina con tasa descuento accionista

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Tasa ocupacion oficina ler afio con Tasa de descuento
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Grafico 148: Alternativa 3: Sensibilidad tasa ocupacion 1er afio con tasa descuento accionista (Ke)

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Costo de Construccion con tasa de descuento
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Grafico 149: Alternativa 3: Sensibilidad costo de construccién con tasa de descuento accionista (Ke)

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad Costo del terreno con Tasa descuento accionista (Ke)
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Grafico 150: Alternativa 3: Sensibilidad costo del terreno con tasa descuento accionista (Ke)

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad Costo de la deuda con Tasa de descuento accionista (Ke)
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Grafico 151: Alternativa 3: Sensibilidad costo de la deuda con tasa de descuento accionista (Ke)

Fuente: Elaboracion propia
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Sensibilidad del VAN del proyecto ante variacion % de alquiler
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Grafico 152: Alternativa 3: Sensibilidad del VAN del proyecto con variacién % de alquiler

Fuente: Elaboracion propia

Sensibilidad de la TIR del proyecto ante variacion del % de alquiler
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Grafico 153: Alternativa 3: Sensibilidad de la TIR del proyecto ante variacion del % de alquiler
Fuente: Elaboracion propia
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Luego de realizado el analisis cruzado a dos variables criticas, podemos
notar que en la mayoria de escenarios en donde se crucen dos de las principales
variables criticas, hay una posibilidad de que el valor del VAN sea menor a 0,
llegando a ser negativo. Esto nos habla de lo sensible que es esta alternativa del
proyecto a la incidencia de los cambios que se puedan dar por influencia del

entorno, asi como de la existencia de necesidad de darle mayor robustez.

Maxima variacién de variables criticas y VAN =0

Costo de la deuda (Kd)

Costo del terreno

Tasa de descuento accionista (Ke) || N N NENERERIN

Costo de construccidn

% ocupacion Oficinas ler afio
Alquiler

-75.0% -50.0% -25.0% 0.0% 25.0% 50.0% 75.0%

Grafico 154: Alternativa 3: Maxima variacion de variables criticas y VAN=0

Fuente: Elaboracion propia

Aun asi, poniéndonos en el peor de los casos, en donde todo sale mal y
todas las variables caen en simultaneo, podemos tener el siguiente resumen de
escenarios, en donde podemos establecer cuales serian nuestras variables

minimas.
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Se observa que, dado los resultados para esta alternativa del modelo de
negocio propuesto, el proyecto tiene cierta solidez ya que, a pesar del escenario
de “stress” o pesimista, aun genera una rentabilidad que, si bien no llegan a los
niveles exigidos por los accionistas, tienen un nivel razonable dentro de lo

establecido para este escenario.

Cabe sefialar que los resultados nos dan buenas sefales de rentabilidad.
Lo central es que, como en la anterior alternativa, la gestion de implementacién
es clave para garantizar que mayoritariamente las premisas se cumplan y que
se monitoree permanentemente el mercado, que las inversiones se vayan
realizando conforme se obtengan “confirmacién” o validacion de que el producto

y la propuesta de negocios es la adecuada.

Con esto, el modelo propuesto para esta alternativa puede ser una opcién
de negocio o darnos una luz sobre cémo podria darse el escenario en caso se
requiera mezclar la venta con la renta, dandonos resultados positivos en un

negocio a largo plazo.
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10.6. Conclusiones de la rentabilidad del proyecto y acciones para

mitigacion de riesgos

Es importante considerar previamente las distintas alternativas de
modelos de negocios que se podrian generar y evaluar sus rentabilidades y sus
limitaciones para poder adoptar las mejores decisiones en cada circunstancia de
mercado y/o de ciclo econdmico; asi como también para buscar a los

participantes en cada alternativa ya sea de venta, renta o negocio mixto.

Asimismo, es imprescindible el tener un programa de contingencia y
mitigacion de riesgos para las variables criticas, que ha sido posible identificar

gracias analisis de las distintas alternativas.

En primera instancia, hay que cerrar el precio del terreno a un valor que
nos ayude a tener buenos resultados. Esto nos evitara tener una variable de
riesgo en todas las alternativas. Segun los modelos mas robustos, el precio

maximo a pagar debiera ser de US$4,000/m2.

Hay que validar el producto y la estructura del negocio para disminuir
riesgos. El tener distintas alternativas nos ayuda a prever las distintas situaciones

que se pueden generar, sobre todo en un negocio a largo plazo.

Hay que realizar seguimiento permanente al comportamiento de las
ventas y el flujo de caja en general. Esto nos ayudara a saber con anticipacion

cémo seran las necesidades de caja del proyecto.

También hay que tener un sistema contractual de construccion que nos
proteja al mantener un precio fijo a largo plazo (modelo de suma a mano alzada)
y un contratista que nos ofrezca garantias al respecto. En ultima instancia, el
diferencial podria manejarse como bonificaciones en donde ambas partes

salgamos ganando.

Asimismo, realizar una buena planificacién y un control de proyecto
permanente para poder prever cualquier posible problema. Esto debe ir de la

mano con el control de la productividad, los requerimientos de la obra, la
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prevision de los montos para valorizaciones, el control financiero, etc; reflejados

en la verificacion del flujo de caja proyectado durante la etapa de construccion.

En cuanto a los modelos econdmicos financieros en si mismos, a pesar
de que preliminarmente uno pueda pensar que la opcion de venta total de la
alternativa 1 es la mas rentable, debido a que los retornos son a menor tiempo y
los desembolsos de los primeros afios son mayores, vemos que el recibir los
flujos de caja por adelantado no siempre es el mejor negocio, sobre todo si
podemos generar flujos a futuro por periodos a largo plazo que, ademas, ayude
a que la empresa tenga activos rentables y no asuma mucho riesgo a través de

la venta, sobre todo en el modelo tradicional.

En esta misma linea, y si comparamos los distintos escenarios por
alternativa, la alternativa 2, en donde se arrienda todo el edificio de oficinas,
parece ser la mas apropiada no solo por su robustez en caso de escenarios
pesimistas, sino que ya que, si incorporamos un porcentaje de venta de oficinas,
o si tenemos un porcentaje de venta muy alto en relacién a lo arrendable como
en la alternativa 3 de escenario pesimista, se repite hasta cierto punto la figura
de la alternativa 1, en donde el activo transferido solo genera un ingreso a precio
de ticket de mercado y no puede rentabilizarse a un mayor valor cuando los

edificios estén terminados.
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Uno de los factores que hacen que esto ocurra es el del valor equivalente

de los precios de comercializacién. Esto se da debido a que los precios de venta

por m2 de mercado, aquellos que estamos utilizando para poder ser

competitivos, cuando son capitalizados a una tasa similar a la de descuento (en

una féormula matematica similar a la de una perpetuidad), son mucho menores

que sus equivalentes utilizados para los modelos de las alternativas que

consideran precios de rentas por m2.

Esta diferencia es de casi un 25% en cada variable, lo que nos hace dar

cuenta de donde es que podria revisarse cada modelo en caso sea necesario.

VENTA Precio $xm2 1/ ::tz Tarifa RENTA equivalente
Home Office 1,800.00 Sxm2 | 10% 15.00 Sx m2
Comercio 2,000.00 $xm2 16.67 Sx m2
3,600.00 30.00
Estacionamientos 15,000.00 X estac. 125.00 Sx mes x
estac
21,600.00 180.00
Oficinas 2,000.00 S$xm2 | 10% 16.67 Sx m2
2,400.00 20.00
Comercio 2,000.00 Sxm2 16.67 Sx m2
3,600.00 30.00
Estacionamiento 15,000.00 X estac. 125.00 3x mes x
estac
21,600.00 180.00
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11.CONCLUSIONES FINALES

Luego de realizado el estudio del proyecto, se pueden llegar a las

siguientes conclusiones:

- La empresa buscara diferenciarse del resto de competencia al tener una
fuerte vocacion humana y social, con mucha capacidad de re-invencion e

innovacion continua, y un alto enfoque a la calidad y excelencia.

- El mercado de oficinas es ciclico, al igual que los ciclos econémicos, y es
sensible a lo que sucede en el entorno socio-econémico mundial y

nacional.

- La ciudad de Lima esta al borde del colapso urbanistico y requiere de
enormes cantidades de tiempo y energia de las personas el lograr
desplazamientos urbanos para que estas puedan ir de un lugar a otro a
realizar sus actividades cotidianas. En ese sentido, necesita proyectos

que la ayuden a mejorar la calidad de vida de sus ciudadanos.

- El distrito de Miraflores tiene un caracter céntrico y de eficiencia urbana
(ofrece casi todos los servicios en 9km a la redonda). Esto lo hace uno de
los centros mas importantes de Lima y poseedor de un atractivo unico a

pesar de su falta de suelo disponible.

- Los grandes cambios socio-culturales consecuencia de la revolucién de
las telecomunicaciones, liderados por los millennials, estan modificando
las dinamicas y formas de vida del mundo en el que vivimos. En ese
sentido, tanto las empresas empleadoras como aquellas que ofrecen
bienes y servicios, deben adecuarse a esta realidad si quieren

mantenerse competitivas y vigentes en el mundo actual.
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- Las oficinas Prime necesitan de caracteristicas de disefio por encima del
nivel promedio, areas que puedan ser grandes, buen equipamiento,

amenities y estandares de calidad internacionales.

- Las Small Office Home Office (SOHO) son un modelo de live / working

units que podrian tener buena acogida en nuestro pais.

- Los modelos de proyectos mixtos e hibridos seran aquellos que moldeen
el desarrollo de las ciudades y los negocios inmobiliarios en un futuro

cercano con horizonte de no mas de 10 afos.

- La ciudad de Lima tiene varios sub-mercados de oficinas que han ido
canibalizandose entre ellos en los ultimos afos hasta encontrar, en el
ultimo par de afos, distintos atractivos que lo han hecho llegar a una

situacion de estabilidad.

- Los estudios de mercado consideran la oferta y la ocupacion de la oferta
actual, mas no necesariamente la demanda. En ese sentido, y para poder
mantener vivo el mercado inmobiliario, este debe tener una buena
capacidad de reinventarse y ofrecer variantes a los productos

tradicionales ofrecido en el mercado.

- El precio de renta de oficinas ha bajado y estd en tendencia a
estabilizarse. Esto es debido a la competencia y la falta de buenas
caracteristicas urbanisticas y arquitectonicas de los actuales proyectos

con inventario disponible.

- El término “Edificio de Oficinas PRIME”, que debiera ser utilizado para
referirse a edificios de oficinas A+, se ha venido utilizando inconsciente y
descriteriadamente por meros fines comerciales. Esto se ha dado en

proyectos que no cumplen con las distintas caracteristicas que un edificio
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de este tipo debiese tener, lo que ha generado cierta distorsion en los

estudios de mercado.

- El precio de venta promedio se ha mantenido estable en el ultimo afio.

- El mercado estd empezando a adoptar el modelo de renta de oficinas

como una nueva forma de negocio para los promotores inmobiliarios.

- En Miraflores no hay una oferta importante de edificios A+.

- Los promotores inmobiliarios deben aprovechar el urbanismo y la lectura
de la ciudad y sus dinamicas para adelantarse a lo que el mercado
necesitara a futuro y poder prever los requerimientos de este a mediano

plazo.

- La estrategia de marketing es primordial para poder lograr tener un

proyecto exitoso.

- Los distintos tipos de segmentacion nos ayudaran a entender a quién ira

dirigido el producto.

- Los targets analizados en la presente tesis, si bien pueden parecer muy
distintos, tienen puntos en comun que se pueden explotar para encontrar

nuevas tipologias y modelos de negocios.

- Las personas y las empresas, en esencia, buscan obtener los mismos

tipos de beneficios al buscar oficinas.

- El espacio fisico y el virtual se han ido desdibujando hasta tener un limite
cada vez mas difuso. En ese aspecto, las nuevas propuestas de
soluciones espaciales a ofrecer para poder trabajar y residir / realizar

nuestras actividades cotidianas, deben ser conscientes de estas
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necesidades cada vez mas importantes para lograr la calidad de vida de

las personas.

- El posicionamiento de la empresa ira de la mano al de los proyectos. Asi,
la propuesta que se busque en este campo debe ir orientada al value

percibido por el potencial cliente.

- Para poder ofrecer un producto con alta calidad e innovacion, debemos
ofrecer no solo value superior, sino también disruptivo con el resto de

propuestas del mercado.

- El producto como complejo mixto, busca integrarse a la ciudad,
complementar dos targets que buscan cosas parecidas y se pueden
retroalimentar; asi como una oferta que proponga la obtencién de una

mejor calidad de vida de las personas.

- El precio del producto debe proponer un equilibrio entre todos los puntos
fuertes y débiles de la propuesta, de manera que sobre salgan las
fortalezas y se genere la percepciéon de que el valor monetario es menor

al del valor adquirido.

- La promocion del producto debe considerar no solo los canales
tradicionales, sino aquellos que las nuevas tecnologias nos permiten usar,

aprovechando su permanente dinamica y presencia en la sociedad actual.

- La plaza no solo es un lugar fisico, sino también un lugar en el ciber-
espacio. Esta consideracién nos abre un gran abanico de posibilidades

con potencial desaprovechado.

- El estudio econdmico financiero debe permitirnos estar alerta frente a los
posibles escenarios y alternativas de negocio a presentarse en el

transcurso de ejecucion del proyecto.
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- La busqueda de distintos modelos de negocio nos permitira tener
alternativas financieras a proyectos que requieren de bancos y nos
permitira proponer nuevas formas de participar en un mercado tan

competitivo y con tantas restricciones de bancos.

- Las estructuras de negocio de venta total, si bien suelen parecer atractivas
debido a sus retornos a corto plazo, no siempre son las que mayores

ingresos nos generaran.

- Las estructuras de negocio con rentas a largo plazo nos permitiran tener
activos que generen ingresos permanentes en periodos de tiempo
extensos. Esto le permitira a la empresa generar caja de distintas formas
y contar siempre con algo de liquidez para reinvertir o mejorar sus

resultados generales.

- Para poder tener un modelo econémico financiero preciso, en el caso de
los modelos mixtos, hay que calcular las incidencias de cada tipo de
producto en los costos, gastos y ventas; para determinar si los bienes
permaneceran como activos o seran transferidos en su totalidad;

cambiando el tipo y monto de impuestos en el célculo a hacer.

- En el caso de los proyectos con tipo de negocios de renta y venta, el
porcentaje de incidencia de cada uno influirda en el resultado final del

modelo.

- Los modelos mixtos nos permitiran tener mejor adaptabilidad a un

mercado cambiante y voluble como el de comercializacion de oficinas.

- Los nuevos modelos de productos y negocio, si bien pueden parecer
riesgosos, pueden ofrecer grandes beneficios si se modelan para que

sean exitosos. Para ello, hay que llevar su estructura econdmica
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financiera a diversos escenarios con alto nivel de estrés para poder

verificar su robustez.

- Para poder tener un modelo econdémico financiero que sirva en casos de
proyectos mixtos, es necesario revisar los precios equivalentes de ambos
tipos de negocio. Asi, podremos tener una variable adicional a nuestras

consideraciones.

- Los analisis de sensibilidad a dos dimensiones, si bien nos dan pistas
sobre las posibles variables criticas y/o fortalezas de nuestros modelos
econdmicos financieros, no son la fuente mas confiable para escenarios
de estrés. Para ello, debemos aplicar de 3 a mas variables criticas que
ayuden a tener un escenario realmente pesimista y ver si el proyecto es

solido.

- Esimprescindible tener un plan de mitigacion de riesgos para poder lograr
los mejores resultados posibles del proyecto. En él, debe considerarse
siempre el cerrar a un buen precio el terreno, asegurar la modalidad de
contratacion de construccion, tener un buen control de ventas, realizar un
buen seguimiento y verificacion del flujo de caja proyectado, entre otros
que puedan ayudarnos, desde la gestion, a tener mejores resultados en

el proyecto.
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12. ANEXOS

Certificado de parametros
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