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RESUMEN

La presente propuesta tenia el objetivo de evaluar la prefactibilidad de un proyecto inmobiliario
multifamiliar en el municipio de Envigado. Para cumplir con este propdsito se analizaron las
condiciones histéricas del déficit de vivienda, crecimiento poblacional e importancia del sector de
la construccién en la economia del pais. Para desarrollar este estudio se utilizé la metodologia
propuesta en el Manual de la Organizacion de las Naciones Unidas para el Desarrollo Industrial
(Onudi), con el fin de analizar la oportunidad de negocio a través del estudio de prefactibilidad,
donde se espera determinar la viabilidad de la propuesta, para de este modo determinar si se
contintia con el siguiente paso; es decir, la factibilidad de que el proyecto le aporte a la sociedad
y le brinde una solucion de vivienda de calidad ajustada a los estandares de urbanismo, y a
disminuir el déficit habitacional que padece este municipio. Los productos seran los reportes de

viabilidad técnica, ambiental y financiera de este proyecto.

Palabras clave: estudio de prefactibilidad, metodologia Onudi, estudio preinversion, proyectos

inmobiliarios y edificaciones

ABSTRACT

This proposal had the target to evaluating the pre-feasibility Project of a multifamily real-estate
project in the Envigado city. To fulfil this purpose, the historical housing shortage, population
growth and contribution of construction sector in country’s economy was studied. For develop this
study, was used the Manual of Organization of United Nations for Industrial Development
(UNIDO), in order to analyze the business opportunity through the pre-feasibility study, where it
is expected to determine the feasibility of the proposal, in order to evaluate to continue with the
next step; that is, the feasibility study contributing to society and given a housing solution adjusted
to urban planning standard, and reducing housing shortage from municipality. The products going
to be technical, environmental and financial feasibility reports from this Project.

Key words: pre-feasibility study, Unido Methodology, pre-investment study, real-estate Project
and building
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INTRODUCCION

Las inversiones inmobiliarias le hacen distintos aportes a la sociedad. Uno de estos aportes es
la reduccién del déficit de vivienda, el cual aumenta debido al crecimiento poblacional; asi mismo,
le ayudan a la economia, al cumplimiento de las expectativas de crecimiento en el sector de la
construccion. Por estas razones, entre otras, es oportuno determinar la viabilidad de un proyecto

de vivienda multifamiliar en el municipio de Envigado.

El analisis a nivel de preinversion y el uso de una metodologia estandarizada y aceptada a nivel
nacional e internacional como lo es la propuesta en el Manual para la preparacion de estudios
de viabilidad industrial de Onudi (Behrens & Hawranek, 1994), en donde se incluyen estudios de
entorno, mercado, técnico, ambiental, organizacional, legal y financiero, hacen que se reduzca
la incertidumbre y se determinen aspectos que puedan afectar negativa o positivamente el

Proyecto.

El manejo éptimo de los recursos y la busqueda de generacion de riqueza hacen que este estudio
de prefactibilidad vislumbre una oportunidad de negocio, a partir de los estudios propuestos en
el manual de Onudi (Behrens & Hawranek, 1994), y permite definir si se debe o no se debe pasar
a la siguiente fase del proyecto dentro del ciclo de preinversion y(o) recomendar ajustes para su
viabilidad.
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1. SITUACION EN ESTUDIO — PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 CONTEXTO QUE ORIGINA LA SITUACION DEL ESTUDIO

Una de las necesidades basicas que la poblacién en general busca satisfacer es la de poder vivir
en una vivienda digna; por esta razon, la construccion de viviendas cumple un papel fundamental

en las sociedades.

La industria de la construccion depende de los sistemas politicos y econémicos. Por esta razon,
para efectos del presente estudio se parte de conceptos de la economia y la politica publica
relacionados con la construccion, hasta llegar al déficit de vivienda en Colombia, un elemento

clave de esta investigacion.

Segun el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (Dane, 2020a), en el cuarto
trimestre del 2019, en el aporte del sector de la construccion al Producto Interno Bruto (PIB) en
Latinoamérica y el Caribe se destacan paises como Colombia (3,4%) y Peru (1,8%). A pesar de
las fluctuaciones en la economia, para el 2019 el Banco Central de Colombia aumenté sus
expectativas de crecimiento a 3,2%, pues el crecimiento anualizado del segundo trimestre de
2019 registré una tasa de 2,8%, donde se observaron incrementos en todas las ramas de
actividad, y en su mayoria son valores superiores a los exhibidos el afio anterior (Banco de la
Republica, 2019).

Para el caso de Colombia, si bien en el ultimo trimestre del 2019 el PIB aumenté 3,4% con
respecto al mismo periodo del 2018, al observar el valor agregado de las grandes ramas se
detecta en el sector de la construccion un decrecimiento de 0,1% del valor agregado. Este
resultado lo explica la variacion anual negativa en los valores agregados de las edificaciones, de
7,1%, y de actividades especializadas, de 2,5% (Dane, 2020a). Segun la Camara Colombiana
de la Construccién (Camacol, 2019a), para el departamento de Antioquia, el sector aporta
alrededor de $10.401 millones anuales, con una participacion del 7,3%; y para el caso de

Medellin y su Area Metropolitana, el 8,5% corresponde al sector de la construccion.
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La construccion de edificaciones en Colombia ha mantenido un crecimiento constante desde
comienzos del siglo XXI, con un crecimiento anual promedio del 13,7%, hasta alcanzar $74,5
billones en 2017. En cuanto a la demanda de insumos, para el 2017 alcanzo los $42,8 billones;
ademas, aporta en salarios directos a trabajadores y en general a la produccion del pais
(Camacol, 2019a).

Cabe sefalar que, pese a factores exdgenos tales y como las turbulencias geopoliticas sobre el
comercio mundial y los efectos de este escenario sobre algunos insumos, los costos para la
construccion de edificaciones han tenido un comportamiento estable, y sin crecimientos
andmalos que puedan impactar las previsiones para la adecuada ejecucién de los proyectos en

ejecucion y los nuevos proyectos inmobiliarios (Camacol, 2019b).

El marco institucional que rige y regula el sector de la construccion a nivel de planeacion y
ordenamiento territorial, tales y como las gobernaciones departamentales, las alcaldias, que son
las que elaboran los Planes de Ordenamiento Territorial (POT), y las curadurias urbanas. En
cuanto al sector privado, estan las empresas de cemento y canteras, constructoras y otras que
prestan servicios a lo largo de la cadena de valor, y el sector financiero (FS-UNEP, 2016).
Adicionalmente, hay otras entidades que apoyan y hacen seguimiento al sector de la
construccion, como Camacol, el Centro de Estudios de la Construccion y el Desarrollo Urbano y

Regional (Cenac) y el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (Dane).
En Colombia, desde el 2009 el gobierno nacional ha establecido varios programas de subsidios

para la adquisicion de vivienda. Estos programas y sus subsidios a la tasa de interés se

diferencian segun el ingreso del beneficiario (tabla 1).
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Tabla 1

Programas de subsidio a la tasa de interés para adquisicion de vivienda

Subsidio a la tasa de interés
Etapal-FRECH| C1apall-FRECH & Etapalll-FRECH = ... shorro Mi Casa Ya
] Contracilico
julio de 2012 - septiembre 2015 -
. . mayo 2015 - .
Periodo abrii de 2009 - | hasta diciembre de | mayo de 2013 hasta su hasta diciembre de
noviembre de 2011 | 2018 o su | diciembre de 2014 . 2018 o su
. agotamiento .
agotamiento agotamiento
Creditos o | Creditos 8]
Créditos o contratos
contratos de | contratos de ) . .
. ) de leasing | Créditos para | Créditos para
Objeto de la leasing leasing . L .
N — T | — habitacional para | vivienda de hasta | viviendas entre
i P A Par8 | Jivienda de 135 a |70 SML 70y 135 SML
vivienda de hasta | vivienda de hasta 335 SML
335 SML 135 SML
* 5 pp para * 3 pp para
viviendas de hasta | viviendas de hasta .
70 SML 20 SML 2,5 pp a cargo del
Gobierno y tope a la
Monto del *4 pp para *4q pp para tasa de interés para
subsidio viviendas entre 70 | viviendas entre 70 | las entidades (9,5% | *5pp *4pp
y 135 SML y 135 SML de 1352233 SMLy
10,5% de 235 a 335
"3 Pp para SML]"
viviendas entre
135 y 335 SML

Nota. Tomado de GCF Readliness. Componente 4. Analisis Sectorial Vivienda y Construccién. Frankfurt
School, FS-UNEP Collaborating Center for Climate & Sustaineble Energy Finance. Tabla 3. Programas de
subsidio a la tasa de interés para adquisicion de vivienda (FS-UNEP, 2016, p. 24).

La construccion en Colombia presenta déficit de vivienda debido a aspectos tales y como calidad
de vida, necesidad de vivienda, movilidad y ubicacion de la poblacién. En términos conceptuales,
el Dane (2009) define el déficit de vivienda como hogares con necesidades habitacionales
insatisfechas tanto cuantitativas como cualitativas. Para el Dane, el déficit cuantitativo se obtiene
al comparar el numero de hogares que necesitan alojamiento versus el numero de viviendas
apropiadas existentes, y el déficit cualitativo se refiere a las viviendas que tienen carencias en la
estructura del piso, espacio (hacinamiento mitigable y cocina) y disponibilidad de servicios

publicos domiciliarios, y que, por ende, requieren mejoramiento o ampliacion de la vivienda.

La dinamica poblacional abordada por Perfetti (Dinero, 2017) destaca que en Colombia en 1938
el 70% de los habitantes estaban ubicados en areas rurales, y el 30%, en las ciudades. El censo
de 2005 mostré que los porcentajes se habian invertido, de la siguiente manera: el 74% de la
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poblacion estaba en areas urbanas, y el 26%, en el campo. Esta tendencia se mantiene, de
acuerdo con el censo del 2018, donde para el departamento de Antioquia correspondia al 77,62%
en la zona urbana, y el 22,38%, a la zona rural. Para el caso de Envigado, esta tendencia

aumenta a 94,28% habitantes ubicados en zona urbana, y 5,72%, en zona rural (Dane, 2019a).

A partir del informe del FS-UNEP (2016), se establece que el déficit habitacional se debe a
brechas existentes en la cadena de valor. Dicho informe cita a Camacol (2007), y prioriza y
categoriza de la siguiente manera las brechas que inciden en el déficit habitacional:

1. Compleja Gestion del Suelo: aumenta costos administrativos, poca disponibilidad de
suelos urbanizables y falta de planeamiento, debido a la baja calidad del diagndstico
de los POT.

2. Confuso Marco Regulatorio: aumentando costos y deficiencia en los procesos de

construccion.
Falta de estandarizacion de insumos: afectando los procesos de construccion.
Recurso humano poco tecnificado.

Restricciones empresariales: Mercadeo fragmentado y poca planeacion.

o o R~

Limitaciones en acceso a crédito de vivienda (crédito hipotecario y leasing
habitacional) e inversién institucional ocasionando demanda limitada y sensibilidad a

las tasas de interés. (p. 9).

El Area Metropolitana del Valle de Aburra esta integrada por diez municipios, uno de los cuales
es Envigado, poblacién objeto del presente estudio. Envigado, situado 10 kilbmetros al sur de
Medellin, tiene una poblacién de 243.609 habitantes, de la cual el 3,10% es rural, y el 96,90% es
urbana (Alcaldia de Envigado, 2020a). Este municipio presenta en la cabecera municipal un
déficit habitacional que pasé de 7,3% en el 2005, a 5,7% en el 2020. Se estima que el incremento
poblacional se da a una tasa anual del 2,1%; es decir, se estima que para el 2030 el incremento
acumulado de la poblacién sera de 108.000 personas (Dane, 2005, 2020b; Horbath, 2016). Estas
cifras demuestran la necesidad de ofrecer alternativas de solucién de vivienda para la poblacion

y muestran una oportunidad de inversion.
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1.2 ANTECEDENTES

Para construir la presente propuesta se hizo una revision bibliografica académica relacionada
con estudios de viabilidad, prefactibilidad y factibilidad de proyectos de construccion de
edificaciones y(o) inmobiliarios, en trabajos de grado y(o) en articulos publicados a nivel nacional

e internacional.

A continuacion, se presenta una sintesis de las fuentes de informacion consultadas, de las cuales
21 corresponden a trabajos del sector inmobiliario nacional (tabla 2), y 17 al sector internacional
(tabla 3).
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Tabla 2

Revision bibliografica de trabajos de grado de estudios de viabilidad, perfectibilidad, factibilidad

en el sector inmobiliario nacional

Anho Autor Titulo Metodologia
2019|Herrera Hemandez, W. H. ES‘tud‘IO de factibilidad ﬁnanuere_l para la constru’ccmn de un ONUDI
edificio de apartamentos en la ciudad de Bogota
2018|Beltran Aguiar, M. R., & Gonzalez Gonzalez, J. A. Estudp de factibilidad ’para el proyecto inmobiliario "La Riviére ONUDI
en la ciudad de Medellin
2018|Cardenas Espitia, I. N., & Lores Medina, A. EStUdI‘0 de _prefactlbllldgd p_a_ra la construpcnon de un edificio de PMI
uso mixto vivienda multifamiliar y comercial
Melo Rodriguez, A. P., Gutiérrez Forero, C. H., & EIaboraC|9n del estud!o a nlve! de prefactlbllldaq para la
2018 Alvarez Espitia. M. H construcciéon de un edificio residencial en el barrio Rionegro Oftra
pitia, M. 1. ubicado en la ciudad de Bogota D.C.
. Estudio de pre-factibilidad para la construccion de vivienda
2018|Ruano, J. A, & Vallejo, S. multifamiliar en el estrato tres de la ciudad de Medellin Otra
2017|Alvarez Ruiz, J. A., & Alzate Restrepo, A. M. Estu_dl_o_de prefa(at!bllldad de un proyecto inmobiliario en el ONUDI
municipio de ltagui
Céspedes, M. J., Mogolién, T. S., Rodriguez Estudio dfarprefactlbllldad para el' mqntaje del departamento de
2017 . construccion de proyectos inmobiliarios VIS y mayor a VIS para Otra
Castellanos, L. Y., & Sanchez Grosso, B. . .
la empresa Shagen Ingenieria en Bogota D.C.
2017|Hemandez Cermefio, E. _Implerp_en?ac:lon de las opciones reales en proyectos Otra
inmobiliarios
2016|Alvarez, Y. L. Estudlq de p.refactlbllldad' pal'fa la construc':cmn de un edificio de Otra
uso residencial en el municipio de los Patios
Formulacion de un modelo para la estructuraciéon de
2015|Obregdn Tinoco, J. O. prefactibilidades para el sector inmobiliario mediante los PMI
lienamientos del PMI
Viabilidad de adquisicion de un lote para la construccion de un
2015|Ramirez Palacio, V. H., & Rueda Cuervo, J. A. nuevo proyecto de vivienda en el municipio de Envigado ONUDI
(Antioquia) "Monteverde campestre"
Bautista Santos, M. A. & Martinez Remolina, W. |Disefio y planificacion para la construccion de apartamentos
2014 : L h PMI
O. multifamiliares en la ciudad de Bucaramanga, Santander
2014|Botero Mariaca, A., & Bedoya Mufiéz, J. A. F-a‘Cthlhdad- parla} la construccion de un edificio en un lote o Otra
vivienda unifamiliar
Estudio de prefactibilidad construccién de un edificio de
2013|Diaz Camargo, J. M. & Navarro Leon, J. D. oficinas para arrendamiento en el sector industrial de Otra
Barrancabermeja - Santander
Molina Gonzalez, G. L., Mercado Salas, C., & Metodologia para determinar la factibilidad de proyectos
2012 L. ) P S N/A
Gutiérrez Ternera, E. inmobiliarios en el municipio de Sabaneta para estratos 4 y 5
2012| Mutis Ordériez, J. P. Metgdplogla para la estructuracion de proyectos inmobiliarios N/A
de vivienda
2011 Calderon Tapiero, M. D. P., Pastrana Sierra, C. |Estudio de factibilidad para la construccion de vivienda en el Otra
E., & Prada Daza, C. 1. area de influencia de la UPB Floridablanca - Santander
Ferandez Niebles, K. M., Martelo del Rio, C. |, & !EStL!dIO de pre—fact|b|!|dad p_ara la construccion de yn edificio
2011 ) . inteligente en la zona industrial de Mamonal de la ciudad de Oftra
Julio Vélez, L. J. N
Cartagena de Indias
2011 |Herrera Prieto, A. F., & Garcia Barrera, L. Plan d(Ia negocios cons'truccmn de edificio para uso habitacional Otra
en la ciudad de Bogota
2008|Corrales Grajales, O. A., & Mesa Mazo, J. J. Metodo_logla para evaluar la factibilidad Ieg_al, cp_mermal, técnica Otra
y financiera para desarrollar proyectos multifamiliares
2006 Hincapié Atehortua, E. A., & Duran Ocampo, W. [Evaluacion financiera de proyectos inmobiliarios: "variables que Otra
H. intervienen en su elaboracién"
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Tabla 3

Revision bibliografica de trabajos de grado sobre estudios de viabilidad en el sector inmobiliario

internacional

Ao Autor Titulo Metodologia
Estudio de prefactibilidad para la construccién de urbanizacion

2018|Chavez Videa, D. A., & Gonzalez Arauz, M. A. Marco légico
Los Angeles en Comarca Sabana Grande
2018 |Linares Rojas, M. A. Factibilidad y planl_f!ca_cmn técnica econémica y financiera de Otra
un proyecto inmobiliario
Proyecto de factibilidad para la construccién y comercializacion
2018|Pino Loza, I. A. de departamentos en el sector norte del distrito metropolitano Otra
de Quito
2018|Salto Ubidia, J. A. D. Estudio de factibilidad de un proyecto inmobiliario en Conocoto Otra

Modelo de negocio

Estudio de factibilidad financiera para la construccion del
2017|Sandoval Vite, G. A. edificio multifamiliar Santa Barbara |, en las calle G1 y Juan X Otra
Marcos en la ciudad de Babahoyo

Factibilidad de un proyecto inmobiliario de viviendas en el
distrito de Miraflores y sus estrategias comerciales
Formulacion y evaluacion de un proyecto inmobiliario para la
2017|Ventura Cabana, E. A., & Zuiiiga Goyzueta, D. E. |construccion de un edificio de departamentos ubicado enla Av. Otra
Bolognesi S/N distrito de Cayma - Arequipa

Estudio de pre factibilidad para la construccién de viviendas
2016|Arce Coérdoba, C. para alquiler a personas de clase media - alta en la comunidad Otra
de La Marina de San Carlos

Estudio de factibilidad econémica y financiera utilizando
2016 |Beltran Montalvo, M. E. tecnologia Net Zero Energy para un proyecto de vivienda Otra
familiar de clase media urbana en la ciudad de Quito

Halil, F. M., Nasir, N. M., Hassan, A. A., & Shukur, | Feasibility study and economic assessment in green building

2017|Valencia Calderon, L. V. Otra

2016 . Otra
A.S. projects
2015|Manzo Gaete, R. _Estudp_ dg prefactibilidad técnico econémico de un proyecto Otra
inmobiliario
Zavala Campoverde, J. C., & Murguia Torres, F. [Estudio de factibilidad comercial de un condominio de edificios
2015 . o . Otra
L multifamiliares en Bellavista - Callao
2014 |Herrera Medina, J. R. Prpye_cto a nivel de prefactibilidad para la construccion de Otra
edificio para la empresa Madesa
Estudio de pre-factibilidad para la gestion de un proyecto
2012 |Delgado Menéndez, M. M. inmobiliario que implica la construccién de un edificio ecolégico Otra
enlLima
2012|Duran Duerias, M. J. Plan de r_1eg_omo pare_z evaluar la factibilidad de la gonstruccmn Otra
de un edificio de oficinas en el sector norte de Quito
2007 |Stas, N. The economics of adaptl_ve reuse of old buildings: A financial Otra
feasibility study & analysis
2009|Osmani, M., & O'Reilly, A. Feasibility of zero carbon homes in England by 2016: A house Otra

builder's perspective

Al analizar los trabajos de grado desde el punto de vista de su viabilidad, perfectibilidad o
factibilidad en el sector inmobiliario, tanto nacional como internacional, se encuentra que, a nivel
nacional, los trabajos de grado de prefactibilidad presentan una mayor proporcion (48%),
seguidos de los de factibilidad (42%) y de otros (10%), donde se incluyeron trabajos que solo

evaluaban viabilidad financiera (ilustracién 1).
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llustracion 1

Clasificacion de trabajos de grado de estudios de viabilidad, perfectibilidad, factibilidad en el
sector inmobiliario, nacional

Trabajos de grado

= Pre factibilidad = Factibilidad Otros

Al analizar la metodologia mas utilizada para los estudios, se observa que son adaptaciones de

varios autores y(o) descriptivas, seguidas por las metodologias estandarizadas, en orden de
preferencia son Onudi y la Guia del PMBOK (ilustracion 2).

llustracion 2

Proporcion de metodologias implementadas en trabajos de grado a nivel nacional

Metodologias

10%

e

= ONUDI =PMI =OTRA =N/A
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En los trabajos de investigacion internacionales revisados se evidencia que solo uno fue
desarrollado siguiendo la metodologia Marco Ldgico, y los demas se hicieron siguiendo otras
metodologias, incluyendo analisis desde el punto de vista financiero, legal, ambiental, mercado,

social y otros.

Referente a la viabilidad de los proyectos a nivel nacional, sin importar el tipo de estudio, se
observo que la totalidad fueron viables. En el ambito internacional se encontraron dos estudios
no viables financieramente, debido a que uno era de viviendas solo para alquilar, y en el otro se
propuso implementar eficiencia energética. Este caso se presentd en Ecuador. Al respecto, vale
la pena mencionar que en otro estudio se considerd viable técnicamente implementar en

Inglaterra viviendas cero emisiones (Osmani & O'Reilly, 2009).

1.3 PREGUNTA DE INVESTIGACION

¢ Es viable a nivel de prefactibilidad la construccion de un proyecto inmobiliario multifamiliar en el

municipio de Envigado?
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2. OBJETIVOS

21 OBJETIVO GENERAL

Elaborar un estudio de prefactibilidad de un proyecto inmobiliario multifamiliar en el municipio de
Envigado, a partir de los lineamientos de la metodologia Onudi, con el fin de conocer su
viabilidad.

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

e Examinar el contexto de los diferentes aspectos a través de un estudio del entorno, sectorial
y de mercado, con el fin de identificar las variables que afectan el sector de la construccién

de edificaciones.

e Realizar un estudio técnico para determinar la capacidad de produccion que se requiere para

la ejecucion de este proyecto inmobiliario multifamiliar en el municipio de Envigado.

e Analizar desde el ambito legal, administrativo y ambiental la normatividad, para determinar

su participacion e intervencion en la ejecucion del presente proyecto inmobiliario.

e Estimar a través de un estudio financiero y de riesgos el comportamiento de los indicadores

de evaluacién financiera y reducir la probabilidad de fracaso.
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3. MARCO DE REFERENCIA CONCEPTUAL

Para desarrollar este trabajo de investigacion, a continuacion, se describen las teorias planteadas
referentes a la viabilidad de los proyectos, las principales metodologias para preparaciéon de
proyectos de viviendas multifamiliares y se hace una descripcion del municipio de Envigado,
para, a partir de esta retdrica, examinar las condiciones actuales del mundo real y establecer y(0)

refinar las presunciones que se encuentren en las diferentes metodologias.

3.1 ESTUDIOS DE VIABILIDAD DE PROYECTOS

Los estudios de viabilidad permiten identificar variables y alternativas que afecten la ejecucion
de un proyecto y deben brindar suficientes parametros para la toma de decisiones. Por tanto, al
existir diferentes alcances para los estudios de viabilidad, para obtener una mayor comprension

del tema, a continuacion se describen los distintos tipos de estudios de viabilidad.

3.1.1 Tipos de estudios de viabilidad

En los estudios de viabilidad, hay estudios de prefactibilidad y estudios de factibilidad. Los
estudios de prefactibilidad tienen como fin disminuir los riesgos en la toma de decisiones, a partir
de la investigacion profunda en informacién de fuentes secundarias sobre los diferentes factores
que pueden afectar el proyecto incluyendo los aspectos legales, debera ser revisado de una
manera critica por un equipo evaluador no comprometido con las personas que lo formulan, esta
evaluacion sera técnica, econdémica, financiera, legal y administrativa emitiendo el concepto
aprobacion o abandono o postergacion hasta el cumplimiento de las condiciones minimas (N.
Sapag, R. Sapag y J. M. Sapag, 2014 p. 28).

Segun lo define el Diccionario de la lengua espafriola, factible significa: “Que se puede hacer”
(RAE, 2020a), y viable: “Dicho de un asunto: que, por sus circunstancias, tiene probabilidades
de poderse llevar a cabo” (RAE, 2020b). En otras palabras, se podria decir que todo proyecto
viable es factible, pero no todo proyecto factible es viable. Esto en razén de que un proyecto

podria ser factible (que se puede hacer), pero puede no ser viable (por circunstancias adversas
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para llevarse a cabo); por ejemplo, desde el punto de vista financiero, ambiental y(o) social, entre

otros.

En el proceso de formulacion y evaluacion de los proyectos, segun el Departamento Nacional de
Planeacion (DNP, 2011), el estudio de prefactibilidad es aquel en el que se hacen estudios
técnicos especializados, con informacion veridica, para reducir la incertidumbre. Permite
comparar alternativas, descartar y seleccionar entre varios proyectos. El estudio debe incluir
variables relevantes que afecten al proyecto ya sea en lo financiero o durante la operacién, y las

estimaciones de oferta y demanda.

En el estudio de factibilidad se definen en detalle los aspectos técnicos y se le presta mayor
atencion al tamafo 6ptimo del proyecto, al momento de ponerlo en funcionamiento, a la
estructura de funcionamiento, a la organizacion administrativa, a la programacion y al

seguimiento.

En definitiva, lo que diferencia el estudio de prefactibilidad del de factibilidad es el nivel de
profundidad: de precision de la informacion, del grado de analisis de opciones y, por consiguiente,

de los costos que implica para su desarrollo.

Metodologias para preparacion de proyectos

Veamos ahora el contexto de las metodologias formales mas importantes para la preparacion de
proyectos que se usan en la actualidad: Manual para la preparacion de estudios de viabilidad
industrial de Onudi (Behrens & Hawranek, 1994), metodologia del Marco légico (MML), Banco
Nacional de Programas y Proyectos (BPIN), metodologia Ziel Orientierte Projekt Planung (ZOPP)

y metodologia General Ajustada (MGA), que se describen a continuacion.

3.1.4.1 Manual para la preparacién de estudios de viabilidad industrial de la ONUDI

Segun el Manual para la preparacion de estudios de viabilidad industrial de la ONUDI (Behrens
& Hawranek, 1994), los estudios de prefactibilidad tienen como principales objetivos determinar

los siguientes aspectos:

e Sise han examinado todas las alternativas posibles del proyecto;
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e Si el concepto del proyecto justifica un analisis detallado por medio de un estudio de
viabilidad;

e Sialgun aspecto del proyecto es critico para su viabilidad y requiere una investigacion
a fondo mediante estudios funcionales o de apoyo, tales como estudios de mercado,
ensayos de laboratorio 0 ensayos en plantas piloto;

e Si, a tenor de la informacion disponible, cabe estimar que la idea del proyecto no es
viable o no resulta suficientemente atractiva para un determinado inversionista o
grupo de inversionistas;

¢ Sila situacion ambiental en el emplazamiento previsto y el posible impacto del proceso

de produccion proyectado se ajustan a la normativa nacional. (p. 13).

De acuerdo con el manual de Onudi (Behrens & Hawranek, 1994), a continuacion se hace el
recuento de esta metodologia, que fue publicada por primera vez en 1978, y que exhibidé su
utilidad al ser traducido a 18 idiomas y comenzé a ser utilizado en todo el mundo. Su finalidad es
proporcionar a los paises en desarrollo un instrumento para mejorar la calidad de los proyectos
de inversion y contribuir a la normalizacion de los estudios de viabilidad industrial. La situacién
de los paises latinoamericanos nos obliga, ante la escasez de recursos, y poder obtenerlos, que
se implemente esta metodologia con una orientacion estratégica, que cumplia con un analisis

financiero y econémico integrado.

El desarrollo de un proyecto de inversién industrial se representa en tres fases: preinversion,
inversion y operacién, las cuales, a su vez, se dividen en etapas, en las que se involucran

actividades de consultoria, ingenieria e industrial (Behrens & Hawranek, 1994):

e La fase de preinversion: tiene como componentes el estudio de oportunidades
(identificacion), el estudio de prefactibilidad (preseleccion) y el estudio de factibilidad
(preparacion).

e La fase de inversion: incluye negociaciones y contratacion, disefio técnico,
construccidn, comercializacion previa a la produccion y capacitacion.

o Lafase de operacién: abarca la puesta en marcha e inicio de operaciones, sustitucion

y rehabilitacién, ampliacion e innovacion.
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Los estudios de apoyo, o funcionales, forman parte también de la etapa de preparacion del
proyecto y se suelen hacer por separado, para integrarlos en el estudio de prefactibilidad o en el
de factibilidad.

Para lograr tales objetivos se adelantan los siguientes analisis tomados del manual de Onudi
(Behrens & Hawranek, 1994):

o Estudio del entorno y sectorial
e Estudio de mercado

e Estudio técnico

e Estudio ambiental

e Estudio organizacional

o Estudio legal

e Estudio social

e Estudio financiero

e Analisis de riesgos

3.1.2.2 Metodologia del marco l6gico (MML)

La metodologia del marco l6gico (MML), descrita por Ortegdn, Pacheco y Prieto (2015), es un
instrumento para facilitar el proceso de conceptualizacién, disefio, ejecucion y evaluacion de
proyectos. Hace hincapié en la ubicacion de objetivos y beneficiarios y posibilita la comunicacion
y participacion de las partes interesadas. Se utiliza en las diferentes etapas del proyecto: desde

la identificacion, hasta el disefio y la ejecucion.

Esta metodologia se desarroll6 debido a la identificacion de problemas comunes en los
proyectos, tales y como: falta de precision en la planificacién de los proyectos, proyectos que no

eran exitosos y no tener una imagen clara de como seria el proyecto en caso de tener éxito.

Otras caracteristicas que tiene la metodologia de marco légico (Ortegdn y otros, 2015) son las

siguientes:

¢ Terminologia semejante para evitar ambigliedades.

¢ Da un formato para conseguir acuerdos precisos referente a objetivos, metas y riesgos.
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e Orientacion de temas técnicos en los puntos de mayor relevancia.
Este conjunto de método tiene dos etapas (Ortegon y otros, 2015):

1. Etapa de identificacion del problema y alternativas de solucion: es en donde se estudia la
situacion existente para formular la situaciéon deseada y se determina qué estrategias se
utilizaran. Incluye cuatro analisis: involucrados, problemas, objetivos y estrategias.

2. Etapa de planificacion: es la representacion del proyecto y se convierte en un plan

operativo practico de ejecucion. Es donde se produce la matriz de marco logico.

La metodologia del marco légico (Ortegén y otros, 2015) integra los seis componentes que

dirigen este proceso y que se resumen a continuacion:

1. Analisis de involucrados: este componente posibilita reducir las afectaciones negativas y
maximizar los beneficios sociales e institucionales del proyecto. De la misma manera, implica
reconocer a quienes pudieran tener interés o se pudieran beneficiar directa o indirectamente;
asi mismo, se buscan roles, intereses, poder relativo y capacidad de participacion; establecer
su posicion, de cooperacion o conflicto; interpretar los resultados de analisis, para establecer
cdmo se pueden integrar al proyecto.

2. Andlisis del problema: en este factor se identifica el problema, sus causas y efectos. Incluye
los siguientes pasos: analisis del problema, determinar el problema central, precisar los
efectos del problema, definir causas del problema, construccién del arbol de problemas,
inspeccionar la validez del arbol.

3. Anadlisis de objetivos: es delinear la situacion futura a donde se desea llegar una vez se
remedie el problema, cambiando los estados negativos del arbol de problemas en soluciones.
En esta etapa se construye el arbol de objetivos, de donde se observa la jerarquia de los
medios y los fines.

4. ldentificacion de alternativas de solucién al problema: al remediar las causas ubicadas en las
raices del arbol de problemas se estaria arreglando el problema. Se establecen acciones y
alternativas para llevar a cabo.

5. Seleccion de la alternativa 6ptima: a partir de aqui se hace la eleccion de la disyuntiva para
obtener los objetivos pretendidos. En este apartado se requiere identificar estrategias,
establecer criterios para determinar estrategias y seleccionar la estrategia. Para seleccionar

una opcién se evaluan como soluciones del problema: diagnéstico de la situacion, estudio
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técnico, analisis de costos y beneficios y comparacién de criterios, seleccionando el de mejor
resultado.

6. Estructura analitica del proyecto (EAP): se disefa esta estructura para establecer los niveles
jerarquicos, tales y como fin, objetivo, componentes y actividades. La EAP es la

esquematizacion del proyecto.

La estructura metodoldgica se divide en pasos, los cuales a su vez se dividen en actividades, tal

y como se describe a continuacion en la tabla 4.

Tabla 4

Pasos y actividades del MML

Pasos Actividades
1. Analisis de involucrados 1. Identificar los involucrados.
2. Clasificar los involucrados.
3. Posicionar y caracterizar los involucrados.
4. ldentificar, analizar y seleccionar los involucrados.
2. Analisis del problema 1. Definir el problema central.
2. Graficar el arbol de efectos.
3. Graficar el arbol de causas.
4. Graficar el arbol de problemas.
3. Andlisis de objetivos 1. Graficar el arbol de medios y fines.
2. Validar el arbol de medios y fines.
4. Seleccion de la estrategia 1. Identificacion de acciones.
Optima 2. Postulacion de alternativas.
3. Seleccionar la estrategia 6ptima.
5. Elaborar la estrategia
analitica del proyecto
6. Resumen narrativo de 1. Redaccion de la columna de objetivos (MML).
objetivos y actividades 2. Evaluacion de la columna de objetivos.
7. Indicadores 1. Lista de indicadores.
2. Seleccion de indicadores.
3. Evaluacién de la columna de indicadores.
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Pasos Actividades

8. Medios de verificacion

9. Supuestos . Lluvia de supuestos.

. Seleccion de supuestos.

. Légica vertical de la MML.

1
2
3. Redaccion de los supuestos en la MML.
4
10.  Evaluacion intermedia 1. Andlisis de los indicadores de actividades vy
componentes.
2. Monitoreo de los supuestos.
3. Probabilidad de logro de los objetivos del proyecto.

4. Problemas y acciones.

Nota. Adaptado de Ortegén y otros (2015).

3.1.4.3 Banco Nacional de Programas y Proyectos (BPIN)

Con base en el conjunto de métodos establecidos en el Manual de procedimientos del BPIN, del
Departamento Nacional de Planeacién (DNP, 2011), se documentan y estructuran los proyectos
de inversidn que pueden ser financiados por el Presupuesto General de la Nacion de Colombia.
Una vez formulados y evaluados estos proyectos, se determina que al generar los bienes y(0)
servicios si mejoren la calidad de vida y brinden bienestar a la sociedad. Estos proyectos tendran

sinergia con el programa de gobierno y las politicas publicas.

El objetivo principal del BPIN es afianzar la informacion referente a los proyectos viables y
posibles de ser financiados o cofinanciados con recursos del Presupuesto General de la Nacién
a lo largo de su ciclo de vida (DNP, 2011).

En esta metodologia se utiliza la matriz del marco légico, en la que se incluye analisis de

problemas, objetivos, involucrados y alternativas, tal y como se ilustra en la tabla 5.
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Tabla 5
Formato de matriz marco légico

Resumen Narrativo ‘ Indicadores-Metas ‘ Medios de Verificacion ‘ Supuestos

Fin

Propasito

Componentes

Actividades

Nota. Formato tomado de la pagina del Departamento Nacional de Planeacion (2011).

En la anterior tabla se muestra una estructura secuencial y jerarquizada de los elementos que

componen la formulacion de un proyecto de inversion.
A continuacién se describe brevemente el contenido de la matriz y se explica cada elemento:

o Elfin es la solucién a un problema y qué espera aportar el proyecto. Responde: ¢ Para qué?

o El propésito es el producto al culminar el proyecto, y es el objetivo del proyecto. Responde:
¢ Por qué?

e Los componentes son los productos especificos del proyecto. Responden: ;Qué?

e Las actividades son acciones para la generacion de productos y el logro de resultados.
Responden: ;Cémo?

¢ Losindicadores son muestras cuantitativas que se pueden verificar para determinar el avance
y(0) el logro de objetivos.

e Los medios de verificacion son las fuentes de informacion para el calculo de indicadores.

e Los supuestos son las condiciones de avance de la matriz.

En la evaluacion ex ante de los proyectos, es para determinar la pertinencia, eficacia, eficiencia
y el impacto, a partir de las alternativas de solucion planteadas. Los tres tipos de evaluacion

incluidos son: financiera, econémica y social.

3.1.4.4 Metodologia Ziel Orientierte Projekt Planung (ZOPP)

Tal y como lo describe la Comision Econdmica para América Latina (Cepal, 1991), el método de
Planificacion de Proyectos Orientada por Objetivos (ZOPP, por sus siglas en aleman Ziel

Orientierte Projekt Planung) tiene como producto de su analisis una matriz de planificacion de la
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estructura basica del proyecto. Debido a la laboriosidad del estudio y a su planeamiento, es mas
probable que sea facil y exitoso cuando el grupo de interesados estan de acuerdo en los objetivos

trazados.

Esta metodologia hace un diagnéstico de todos los grupos afectados y sus intereses, para
posteriormente analizar los problemas de la poblacion, de los grupos sociales y de las
instituciones. En cuanto a los objetivos, se estudian a partir de las causas y efectos de los

problemas que se vayan a resolver, a partir de los cuales se elabora un arbol de problemas.

Asi mismo, se investigan los objetivos, en los que se incluyen las alternativas de soluciones, y

los objetivos se ordenan en una matriz de planificacion, con coherencia, atencion y realismo.

La matriz de planificacion relaciona también actividades con resultados y objetivos, los cuales se
aparean con las diferentes etapas del proyecto. El desarrollo de actividades define el
cumplimiento de objetivos. A partir de la matriz de planificacion se establecen los indicadores de
objetivos y resultados para evaluar su cumplimiento. Igualmente, se evalua la dependencia de
los supuestos al proyecto, para reducir y(o) apreciar los riesgos evidenciados durante la

ejecucion.

Teniendo en cuenta la descripcidn anterior, esta metodologia es una adaptacion a la metodologia

del marco logico.

3.1.4.5 Metodologia General Ajustada (MGA)

Tal y como lo registran Candia, Perrotti y Aldunate (2015), la dependencia de Colombia que dirige
el Sistema Unificado de Inversiones y Finanzas Publicas (SUIFP) es el Departamento Nacional
de Planeacién (DNP, s. p.); por lo tanto, es quien brinda los componentes, criterios y
procedimientos referentes a la formulacion de proyectos, bancos de programas y proyectos de

inversion.

Como herramienta de desarrollo, la entidad disefié un software para la sistematizacion de los

proyectos denominado Metodologia General Ajustada.

Los médulos que incluye esta metodologia son los que proponen Candia, Perrotti y Aldunate

(2015), y que se presentan a continuacion:
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o Identificacion: en este médulo se determina la distincién, los aspectos principales y el

planeamiento de alternativas de solucion del problema. Consta de seis capitulos, a saber:

>

Contribucién del proyecto a la politica publica: es donde se asocia el proyecto al Plan
Nacional de Desarrollo y al Plan de Desarrollo Departamental o Sectorial (distrital o
municipal).

Identificacion y descripcién del problema: es donde se definen el problema, las causas
y los efectos generados.

Analisis de participantes: es el reconocimiento de participantes y el analisis de su
interrelacion.

Poblacion afectada y objetivo: es la descripcion de la poblacion afectada, la poblacién
objetivo y su caracterizacion.

Objetivos generales y especificos: se plantean los objetivos, el indicador, la unidad de
medida y la meta.

Alternativas de solucién: se incluyen las opciones de solucion, para posteriormente

evaluarlas.

e Preparacion: este es un detalle de alternativas de solucion. Se divide en los siguientes

capitulos:

>
>

Analisis técnico de la alternativa: es la explicacion técnica de la alternativa.

Estudio de mercado: explica el comportamiento histérico y proyectado de la oferta y
la demanda de los productos que se van a ofrecer.

Capacidad y beneficiarios: es donde, a partir del estudio de mercado, se describe la
capacidad maxima del proyecto. Igualmente, incluye los beneficiarios identificados
como poblacion objetivo.

Localizacion de la alternativa: se estudia con mayor detalle la regién, el departamento
y el municipio donde se desarrollara el proyecto. Ademas, se examinan los factores
importantes y los que puedan afectar el proyecto.

Estudio ambiental: se detalla si el proyecto requiere licencia ambiental, el diagnéstico
ambiental, el plan de manejo ambiental o el analisis de los efectos ambientales.
Analisis de riesgos: se describen los tipos de riesgos, su probabilidad, impacto y
efectos, y como se pretenden mitigar.

Costos de la alternativa: es informacion de productos, insumos y actividades

necesaria para ejecutar el proyecto.
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» Depreciacion de activos fijos: este punto es opcional, y depende de la compra de
activos fijos afectados por depreciacion.

» Cuantificacion y valoracién de beneficios e ingresos: aqui se detalla el tipo de ingreso,
el bien producido, la unidad de medida, el valor y la razon precio cuenta.

» Crédito, amortizacion y pagos a capital: se describe la informacion del financiamiento,
tipo de crédito, moneda, tasa de interés, tasa de cambio, valor y cuota de
amortizacion.

e Evaluacién: se determinan costos e indicadores para evaluar, donde se incluye:

» Costo de oportunidad: se describe la tasa de interés o de descuento que se va a
utilizar y su justificacion.

» Evaluacion financiera y evaluacion econdmica: aqui se elaboran el flujo de caja, el
flujo econdmico y el resumen de la evaluacién financiera y econémica o social.

o Toma de decisiones y programacion: en este punto se elige la alternativa, se definen el
nombre, las fuentes de financiacién y los indicadores que sustentan dicha seleccion. Se
desarrollan los siguientes capitulos:

» Seleccion del nombre del proyecto: el nombre de la alternativa seleccionada lo
componen los siguientes elementos: proceso (accion), objeto (o motivo) y
localizacién.

» Fuentes de financiacién: se especifican la entidad, el nombre y el tipo de recursos
para las etapas de preinversion, inversién y operacién, y el monto de los recursos que
aportan las fuentes.

» Programa de indicadores: se agregan indicadores de productos, de gestién y sus
metas.

» Matriz de marco loégico: en la matriz arrojada se incluyen los objetivos, el plan de

desarrollo, los objetivos y la lista de actividades, entre otros.

Esta metodologia es una herramienta para articular los procesos de identificacion, preparacion,
evaluacion y programacion de proyectos de inversion publica. Tiene como proposito inspeccionar
y descubrir los proyectos de inversion publica para su gestion ante los entes nacionales y
territoriales (DNP, 2020).

A partir de la revision de las metodologias planteadas anteriormente, este trabajo de

investigacion se desarrolla bajo la metodologia Onudi. Esto por cuanto en ella se aportan
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métodos y técnicas operacionales para la planeacion de proyectos, en los que la experiencia, la
retroalimentacion, el uso institucional de varias organizaciones internacionales y su orientacion
empresarial hacen que sea la mejor alternativa para este tipo de proyectos. En contraste, las
metodologias Marco Logico, Banco Nacional de Programas y Proyectos, ZOPP y la Metodologia
General Ajustada son concebidas para proyectos con fines sociales, donde la dimension social

tiene una gran relevancia para determinar su viabilidad.

3.2 VIVIENDAS MULTIFAMILIARES

Tal y como se describié en el capitulo 1 de este trabajo, el sector de la construccion es
significativo por el peso de su aporte a la economia nacional, ademas, por el valor social que

genera su actividad.

En este sentido, para el estudio y seguimiento del sector de la construccién, el Dane (2020c) lo

divide en dos ramas: edificaciones y obras civiles, que se resumen a continuacion.

¢ Edificaciones: incluye la construccion de apartamentos, oficinas, comercio, casas, bodegas,
educacion, hoteles, hospitales y centros asistenciales, administracion publica y otros (Dane,
2018).

e Obras civiles: comprende los grupos de carreteras, calles, caminos, puentes, tuneles y
construcciones subterraneas, vias férreas, pistas de aterrizaje y sistemas de transporte
masivo, vias de agua, puertos, represas, acueductos, alcantarillado, construcciones de
mineria, centrales eléctricas y tuberias de transporte a larga y corta distancia, lineas de

comunicaciones y energia, entre otras obras de ingenieria (Dane, 2019b).

Segun lo describe el Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio (2020a) en el Decreto 1077 de
2015, las edificaciones se definen como toda construccion publica o privada incluidas a

continuacion:

¢ Vivienda de Interés Social (VIS): es la que tiene elementos que garantizan su habitabilidad,
incluyendo estandares de disefio urbanistico, arquitectonico y que cumpla con el valor
maximo establecido en la regulacion.

e Vivienda de Interés Prioritaria (VIP): es la vivienda de interés social que cumpla el valor

maximo establecido en la regulacion.
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¢ Vivienda no VIS: son las que no estan incluidas en VIS o VIP.

Los argumentos para determinar la seleccion del tipo de vivienda que se vaya a construir se
determinaran a partir del estudio de mercado, la ubicacion del lote y la normatividad vigente para

este tipo de proyectos en el municipio de Envigado.

La construccion en altura a partir de edificaciones en multifamiliares, donde se comparten bienes
comunes como areas de acceso, instalaciones especiales y zonas de recreacion, se trata de un
planteamiento vigente, donde se evidencia la mayor demanda de la poblacion de Medellin de
apartamentos que de casas (Dinero, 2019). La construccion de viviendas de este tipo se beneficia
al ser una adaptacion al estilo de vida actual, en el que se ha presentado una reduccion del
numero de personas por nucleo familiar, se reduce el crecimiento de la ciudad hacia las zonas

rurales y, por ende, se disminuye la afectaciéon que el crecimiento le trae al ambiente.

3.3 MUNICIPIO DE ENVIGADO

El Area Metropolitana del Valle de Aburra (AMVA, 2015) la componen diez municipios, dentro de
los que se encuentra Envigado (municipio donde se ubica esta investigacion), situado 10
kilometros al sur de Medellin. Envigado cuenta con un area aproximada de 78,80 Km?, de los
cuales 66,68 Km?son de area rural y 12,12 Km? son de area urbana. De la superficie total que
corresponde al Valle de Aburra (1.152 Km?), Envigado ocupa el 4,3%, y el séptimo lugar en area
entre los diez municipios que lo conforman. Limita al Norte con Medellin, al Sur con Sabaneta y
El Retiro, al Oriente con Rionegro y El Retiro y al Occidente con Itagui. Este municipio tiene una
poblacion total de 243.609 habitantes, de los cuales el 3,10% es rural y el 96,90% es urbano
(Alcaldia de Envigado, 2020a).

Debido a su cercania de Medellin, y a la fortaleza de esta ciudad en indicadores nacionales e
internacionales, dentro de los que se destacan: el alto desempefio econémico con crecimiento
del PIB superior al nacional, una infraestructura de transporte en desarrollo vial a nivel regional,
el sistema de transporte publico integrado y la autopista de conexién al mar en construccion para
llegar a puerto, una estrategia de innovacién dinamica y una oferta académica calificada, hacen
que Envigado tenga una ubicacién privilegiada y pueda beneficiarse positivamente del foco de

desarrollo que es Medellin.
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4. APROXIMACION METODOLOGICA

Existe una gran variedad de métodos de investigacion cientifica y de alternativas técnicas e
instrumentos, que al igual son parte de un vasto numero de paradigmas, posturas

epistemoldgicas y escuelas filoséficas, cuyo volumen y diversidad desconciertan (Bernal, 2010).

De acuerdo con Bunge (1979), tal y como lo cita Bernal (2010): “El método cientifico se refiere al
conjunto de procedimientos que, valiéndose de los instrumentos o técnicas necesarias, examina

y soluciona un problema o conjunto de problemas de investigacion”. (pp. 58-59).

Bernal (2010) describe los siguientes métodos, que considera que son los mas utilizados como
métodos cientificos: inductivo, deductivo, inductivo-deductivo, hipotético-deductivo, analitico,

sintético, analitico-sintético, histérico-comparativo y cualitativos y cuantitativos.

Para ilustrarlo mejor, se describen a continuacion los métodos utilizados durante la elaboracion

del presente trabajo de investigacion.

e Método inductivo-deductivo: método que saca la conclusion basado en la Iégica y analiza
estudios particulares; parte de lo general a lo particular y, en sentido contrario, de lo
particular a lo general.

e Método analitico-sintético: estudia los hechos, para lo cual descompone el objeto de
estudio, dividiendo cada una de las partes para estudiarlas de forma individual, para luego
incorporar de manera holistica e integral las partes estudiadas.

e Métodos de investigacion cualitativa y cuantitativa:

» Cuantitativo: se cimienta en la medicion de caracteristicas de los fendmenos.
Propende a generalizar y normalizar resultados, donde los cuerpos tedricos son
aceptados por la comunidad cientifica.

» Cualitativo: atribuye cualidades y describe el fendmeno a partir de rasgos
determinantes, segun sean percibidos por los elementos mismos que estan dentro
de la situacién estudiada, entendida como un todo y considerando sus

propiedades y su dinamica.
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A pesar de las diferencias presentadas en las metodologias existentes, se pueden complementar
entre si o incluso perfeccionarlas, lo cual beneficia el trabajo de investigacién y es aceptable

académicamente.

Es asi como para el presente estudio de prefactibilidad se opta inicialmente por una metodologia
analitica-sintética, en la cual se evalla cada estudio funcional de forma independiente, para a
continuacion evaluar el proyecto como un todo. Al mismo tiempo, para cada estudio se

implementara una metodologia en particular.

A continuacion, a partir del Manual de Onudi (Behrens & Hawranek, 1994) se hace una

descripcién de los estudios de apoyo que se requieren para su realizacion.

4.1 ESTUDIO DEL ENTORNO Y SECTORIAL

En esta fase del estudio se analiza el proyecto desde una mirada del macroentorno, donde, segun
Zarur (2004), se deben identificar: “Factores o circunstancias naturales, infraestructurales,
socioculturales, econdmicas, politicas, y tecnolégicas que, en tanto rodean, condicionan el
comportamiento y la situacion de los sujetos que estan siendo objetos de referencia” (p. 19).
Dicho en otras palabras, se identifican fuerzas exégenas que puedan afectar de una u otra
manera el proyecto. En cuanto al analisis que se debe hacer del sector de la construccién, Zarur
(2004, p. 23) identific6 como variables que se deben considerar: competidores, proveedores,

consumidores y desarrollo de nuevos productos sustitutos.

La fuente de informacion de los principales indicadores en el sector de la construccion son
entidades oficiales como el Dane y el Banco de |la Republica, razén por la cual la informacién es
publica y esta disponible en internet. Es asi como el informe estadistico del PIB, los boletines
técnicos y los informes estadisticos de financiacion de vivienda (FIVI), el indice de costos de la
construccion de vivienda (ICCV), el indice de costos de la construccién pesada (ICCP) y el indice
de precios de la vivienda nueva (IPVN) hacen parte de la informacién disponible del Dane. Para
el caso de la base de datos de inflacion histérica, tasas de empleo y desempleo, la informacion
esta disponible en el sitio del Banco de la Republica. Por tanto, a partir de esta informacion se

analiza y se formulan conclusiones, y se implementa la metodologia inductiva-deductiva.
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4.2 ESTUDIO DE MERCADO

Son estudios comerciales adelantados con el objeto de lograr conocer el consumidor, para
determinar gustos y preferencias. Entre los beneficios de este estudio se encuentran: conocer

mejor el publico objetivo, minimizar riesgos, ahorrar tiempo y dinero y encontrar oportunidades.

Para definir las estrategias del estudio del mercado, se deben revisar cuatro aspectos: producto,
precio, plaza (punto de venta) y promocion, a partir de los cuales se estudian las preferencias del
publico objetivo, se identifican competidores, se generan estrategias de producto, se detectan

fortalezas y debilidades y se identifican canales de comunicacion, entre otros.

La busqueda de los proyectos en la zona de influencia se realiz6 a través de la identificacion en
terreno y la informacion obtenida en sus paginas web, donde se identificd y analizé la
competencia (compafias y proyectos) e identificé las caracteristicas generales de los
apartamentos que se ofrecen a la venta. Asi mismo, a partir de un informe privado elaborado por
la Curaduria Urbana Primera de Envigado (2020), donde se identificé la disponibilidad y uso del

suelo.

El estudio de mercado Plan de mercadeo para proyecto inmobiliario de la sociedad promotora
EIFFEL SAS llevado a cabo por Jiménez (2018) con un publico objetivo afin del presente estudio,
permitid que se tomara como guia para disefiar la encuesta de la presente investigacion. Para
lograrlo, se ajusto a los objetivos propios, donde el publico objetivo son hogares de clase media
y media alta, de estratos 3, 4 y 5, con ingresos constantes y(o) forma de pago para comprar del
inmueble, y un grupo de edad de 25 a 60 anos, interesado en vivir en un edificio multifamiliar en

el municipio de Envigado.

Para esta parte del estudio se utilizé un prondstico cualitativo basado en encuesta, en donde,
para el muestreo aleatorio simple, al desconocer la cantidad de poblacion del segmento objetivo,
se tiene un tamano de muestra para poblacion infinita. El calculo del niumero de encuestas que

debian formularse se hizo a partir de la siguiente formula (ecuacion 1).
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Ecuacion 1
Calculo de numero de encuestas

donde
n = tamafo de la muestra

E = error absoluto

z = valor de la tabla normal a un nivel de confianza deseado

s = desviacion estandar. Si se trata de proporciones (ecuacion 2): s = \/p(1 — p)

(2)

Carmona (2017) y Jiménez (2018) recomiendan z = 1,96 para una confianza del 95%, para el

caso de proporciones donde el peor escenario es p = 0,5 y el margen de error es del 10%. Es

decir, que la cantidad minima de encuestas debera ser de 96.

A continuacién, en la tabla 6 se plantean las preguntas que se formulan en la encuesta.

Tabla 6

Preguntas de la encuesta

Pregunta

Opciones de respuesta

Género

Femenino/masculino

Rango de edad

0-18, 19-25, 26-35, 36-45, 46-60, mayor a 60

Nivel educativo

Bachiller, tecnélogo, pregrado, especialista,

maestria, doctorado

Estado civil

Soltero, casado, union libre, viudo, separado

Numero de personas que conviven en su hogar

1,2,3,4,5,6 o mas

Estrato socioecondmico

1,2,3,4,5,6

¢ Tiene mascota en el hogar?

Si, no

¢, Cual es el espacio preferido en el apartamento para

tener mas espacio?

Cocina, vestier o cléset, zona de estudio,
zona secado de ropa, bafios, habitacién

principal

¢ Qué area considera suficiente para su vivienda (m?2)?

15-30, 31-45, 46-60, 61-75, 76-90, mas de 91
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Pregunta

Opciones de respuesta

¢ Considera que la compra de vivienda es una buena

inversion?

Si/no

¢, Cual medio publicitario prefiere para buscar vivienda?

Buscadores de internet (Google, Bing, Yahoo!

Search, etc.), busqueda fisica, revistas

inmobiliarias, redes sociales, ferias

inmobiliarias, recomendacion de un tercero,

otro

Para la adquisicion de la vivienda, ¢la compraria a
través de la pagina web del proyecto o en la sala de

ventas?

Pagina web del proyecto, sala de ventas

¢, Qué rango de precios es su presupuesto para compra

de vivienda (en millones de pesos)?

52-100, 101-160,161-210, 211-260, mayor a
260

¢, Cual es su percepcion de un edificio superior a nueve

pisos de altura?

Positivo, negativo, indiferente

¢ Qué tipo de apartamento prefiere para comprar?

Loft, tradicional

¢ Qué espacio comun considera mas importante? Coworking, zona infantil, zona de BBQ,
piscina, mascotas, gimnasio, ninguno,
indiferente

Considerando que el aumento en el costo de inmueble Si, no

seria aproximadamente de un 7% (CCCS, 2016), del
cual tendria un retorno en 3,6 afos en ahorro en
servicios publicos (Edge, 2020), ademas de beneficios
en la tasa de crédito por algunos bancos, ¢estaria
dispuesto a pagar el costo adicional para que el
proyecto sea certificado como una construccidon

sostenible?

Una vez identificados el lote en el que se va a construir el proyecto y el apartamento producto
del analisis de la encuesta, se determinan las caracteristicas que cubran la mayor parte del

mercado.

Para efectuar un analisis del precio, se consultaron las paginas web de los proyectos que se

estaban vendiendo en el momento, y se estudio la relacién de precio y area por metro cuadrado
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de estos. En cuanto a los costos, para determinarlos se recurri6 a la consulta a personas

pertenecientes al gremio constructor.

En cuanto al mercadeo y las ventas, la difusion se va a realizar a través de métodos tradicionales,
con la implementacién de sala de ventas, carteles publicitarios, publicacion en medios tales y
como las siguientes revistas inmobiliarias: Propiedades, Informe Inmobiliario, Finca Raiz y
Espacio Urbano, las cuales cuentan con publicaciones impresas y en internet. Adicionalmente
se planea hacer mercadeo virtual, a través de la creacion de una pagina web, de contactar a los
posibles clientes a través de correos electronicos y del uso de redes sociales. Se plantea,

igualmente, crear simulaciones en 3D del proyecto para visualizarlo de la mejor manera posible.

Los factores para determinar la oferta del mercado inmobiliario descritos por Alzate (2013), y
citado por Beltran y Gonzalez (2018, p. 171):

o Normatividad, planes de ordenamiento, disponibilidad de suelo, planes de desarrollo y
obras de infraestructura. La informacion se encuentra en la pagina web del Municipio de
Envigado.

¢ Niveles de inversion.

e Tasas de interés, se encuentran disponibles en internet, en los sitios de los diferentes
bancos comerciales.

e Las politicas de vivienda se hallan en la pagina web de Camacol y en la del Ministerio de

Vivienda, Ciudad y Territorio.

Beltran y Gonzalez (2018) identificaron igualmente factores de la demanda en el mercado
inmobiliario, el cual se complementa con los lugares en los cuales se puede encontrar esta

informacion:

e El crecimiento econdmico, nivel de remesas y nivel de empleo se ubican en bases de
datos de internet, del Dane y del Banco de la Republica.

o Las politicas estatales: politica monetaria y tributaria, politicas de vivienda (subsidios
monetarios y subsidios a la tasa) se encuentran en informes del Banco de la Republica y
del Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio.

e Los niveles de inversidn y las tasas de interés se localizan en busquedas de internet en

los diferentes bancos comerciales.
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El éxito de este estudio y su implementacién podrian significar el aumento de las ventas, lo que
beneficiaria el cierre financiero del proyecto; es decir, para un proyecto inmobiliario, aumentar la

probabilidad de su materializacion.

4.3 ESTUDIO TECNICO

En un proyecto inmobiliario se estudian aspectos de ingenieria basica, para determinar de forma
preliminar los costos (estimados por metro cuadrado) y el calendario de ejecucion, entre otros.
Este punto es la materializaciéon, a manera de predisefio, de la soluciéon planteada, donde se

plasman los planos arquitectdnicos y donde se proyectan las areas efectivas que se van a utilizar.

Se analizan también aspectos tales y como localizacion del proyecto, capacidades de los equipos
y requerimientos de operacién, tamafo, instalaciones y proveedores. También se selecciona la

tecnologia, las materias primas y los insumos, entre otros recursos.

De acuerdo con Gémez y Diez (2015):
El analisis de la viabilidad comercial es definitivo en los proyectos de inversion, pues de ello se
deriva informacion relevante para determinar los aspectos de orden técnico y de ingenieria. La
estimacion obtenida en el estudio anterior relacionado con el nivel de demanda y penetracion en
el mercado determinado, permite hacer un balance de los requerimientos técnicos del proyecto
tales como: la capacidad de produccion, la tecnologia a utilizar, el proceso de produccion y la
localizacion del proyecto, aspectos a tener en cuenta en todo el proceso de montaje para su puesta
en marcha y asi dar inicio a la fase de operacion comercial. Adicionalmente, se define el

cronograma, la programacion de inversiones y sus costos de operacion estimados. (p. 18).

Para este punto se proyecta la construccién de un edificio de vivienda multifamiliar, en un plazo

de 18 meses, divididos en las siguientes etapas: preventa, 8 meses y construccién, 10 meses.

La localizacién con la que se inicia este estudio, es el barrio El Portal Zona 2, del Plan Zonal de
Desarrollo del Municipio de Envigado (Departamento Administrativo de Planeacion, 2019a). La
localizacion ideal esta estrechamente relacionada con la normatividad (POT). Otro aspecto que
se estudiara es la red vial existente incluida en el Megaplan de movilidad del municipio (Alcaldia
de Envigado, 2020b), disponible en la pagina web; ademas, se hara referencia de las facilidades

en materia de transporte publico y accesos.
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La disponibilidad o facilidades de servicios publicos (agua, alcantarillado, gas, telefonia, etc.), la
determinara la empresa proveedora, Empresas Publicas de Medellin. Vale la pena mencionar
que EPM cuenta con un geoportal para identificar redes existentes, el cual sirve como guia. En
cuanto a los proveedores, Camacol cuenta con un directorio de empresas de construccion

disponible en su pagina web.

Una vez se definan los tipos de apartamento y sus areas, se determinaran cantidades grosso
modo, para determinar capacidades operativas y requisitos de equipos y maquinaria. De este

modo, se definira la capacidad 6ptima para instalar.

4.4 ESTUDIO ORGANIZACIONAL

El Manual para la preparacién de estudios de viabilidad industrial de Onudi (Behrens &
Hawranek, 1994) lo enmarca como:
La concepcion y el disefio de la organizacidn necesaria para administrar y controlar todo

el funcionamiento de la fabrica, y de los gastos generales conexos (...).

(...) tiene por objeto describir el proceso de planificacion organica y la estructura de los
gastos generales que pueden ser decisivos para la viabilidad financiera del proyecto. Es
menester dividir la empresa en dependencias organicas, conforme a las funciones de

comercializacién, suministro, produccion y administracion (...). (p. 210).

Se debera tener especial cuidado en determinar una estructura que no desborde los costos de
mano de obra del personal operativo y administrativo. Deberan incluirse los costos asociados a
contabilidad, direccion, suministros, almacenamiento, produccién y control de calidad, entre

otros.

En internet se hara busqueda bibliografica de trabajos de grado de empresas constructoras
existentes en los que se pueda identificar la estructura organizacional, con el propdsito de que
sean una guia. Se debera constituir esta organizacién como una empresa nueva y se plantearan
los principales roles que intervienen, la proyeccion de salarios y determinacion de contratacion
de personal de obra directa, subcontratistas y administrativa. En consecuencia, se tendra un

organigrama y la descripcion de las funciones del recurso humano de los principales roles.
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4.5 ESTUDIO AMBIENTAL

Las actividades humanas afectan el medio ambiente, y los proyectos inciden en los recursos
naturales. Esta es la razén por la que se debe adelantar un estudio en el que se puedan identificar
las posibles afectaciones referente a la flora, la fauna y el impacto sobre el ambiente, para de

esta manera prever, mitigar y controlar los efectos negativos que se pudieran presentar.

A partir de la revisién en internet de la legislacién vigente, se verificara lo establecido por la
Autoridad Ambiental del AMVA, la Alcaldia de Envigado y en los planes parciales, las normas

y(0) tramites que hubiera ha lugar para este tipo de proyectos.

4.6 ESTUDIO LEGAL

El estudio legal esta determinado por la revisién para definir los alcances y limitaciones referentes
al proyecto. Dicho de otra manera, es el analisis de la normatividad vigente que influye en el
desarrollo del proyecto. En la revision se verifican las leyes, normas y decretos que rigen en todo
el horizonte de tiempo. Incluye la valoracion de costos de orden tributario, legal y laboral (Goémez
y Diez, 2015).

En este punto también se define la relacion de los diferentes grupos de interesados alrededor de
los acuerdos comerciales, tributarios, técnicos, administrativos, laborales, financieros,
contractuales e institucionales. Esta interaccion cobra importancia en todo el ciclo del proyecto,

desde la planeacion, la ejecucion y la operacion hasta el cierre.

En los proyectos inmobiliarios se requiere cumplir con el Plan de Ordenamiento Territorial (POT),
el Plan Parcial, la licencia de urbanismo y la licencia de construccion. Esta informacion esta

disponible en la pagina web de la Alcaldia de Envigado y en la de la Curaduria.

Con la revision de la legislacion laboral se definen los tipos de contrato y la duracion, las jornadas
de trabajo, el pago de seguridad social, de riesgos profesionales, las pensiones y, en general,

las obligaciones laborales que se adquieran.

Se debe considerar la legislacion comercial para el estudio de titulos de las casas o lotes que se

vayan a comprar; los contratos para alquilar oficinas y la sala de ventas; la promocion a través
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de paginas web y de revistas inmobiliarias; ademas, lo concerniente a seguros, tales y como la
poliza todo riesgo para construccion. Asi mismo, se deben incluir los contratos para mano de

obra, suministro e instalaciones, financieros y de maquinaria.

Se estudia la normatividad tributaria vigente en impuestos y provisiones de contabilidad. En el
ejercicio académico no se incluye la constitucion de la empresa, pero para el ejercicio se va a

crear una Sociedad de Acciones Simplificada (S.A.S.).

4.7 ESTUDIO FINANCIERO

A partir de los estudios anteriormente descritos donde se estiman los costos, se proyectan las
inversiones que se van a hacer, los ingresos, los costos y los gastos operacionales, con los
cuales se construye el flujo de caja, y los criterios de rentabilidad que apoyan la toma de
decisiones. Con sus resultados se evaluara el estado financiero del proyecto y, por ende, su
viabilidad. Del nivel de profundidad y detalle con los que se aborden los anteriores estudios
dependera el grado de certeza de los inversionistas para la toma de decisiones (Gomez y Diez,
2005).

Segun Behrens y Hawranek (1994), en este estudio se deben tener en cuenta: “Los criterios
basicos para adopcioén de decisiones de inversion, los precios de los insumos y productos del
proyecto, el horizonte de planificacion y la vida del proyecto, asi como los riesgos y la
incertidumbre” (p. 256). En vista de que este tipo de proyectos son para generar riqueza, este es

el estudio mas importante por evaluar.

Se hace una proyeccion de costos para determinar el presupuesto del costo total del proyecto,
para lo cual se recurre a fuentes primarias, con personas vinculadas a la construccién, y a las
bases de datos incluidos en Construdata, donde se le presta la debida atencion a los materiales,
la mano de obra y los equipos. Las proyecciones de los ingresos se hacen a partir de diversos

escenarios en los que se presentan los resultados de estos indicadores.

La busqueda de la informacién para este estudio se encamind hacia el Banco de la Republica,
banca comercial de Colombia, a bases de datos internacionales como Damodaran (2020) y
Standard & Poors, principalmente. Con esta informacion se completa el analisis financiero del

proyecto.
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Los criterios de evaluacién financiera con los que se evalua el proyecto son los que a

continuacién se describen a partir de Gomez y Diez (2005).

Valor presente neto (VPN): también conocido como valor actual neto (VAN). A través de
este indicador se determina la rentabilidad deseada después de recuperar toda la
inversion en términos monetarios. De forma general, es la ganancia del inversionista por
encima de lo esperado en el momento cero de la evaluacién del proyecto.

El criterio para determinar si es beneficioso el proyecto es si el valor presente neto es
mayor o igual a cero. En caso de ser igual a cero, le da al inversionista justo lo que quiere
ganar; en caso de ser negativo, el proyecto se rechazara.

Tasa interna de retorno (TIR): la tasa de interés durante una inversion es la que hace que
el VPN sea igual a cero. La TIR es un indicador de rentabilidad del proyecto; es decir,
cuanto mayor sea la TIR, mayor sera su rentabilidad; por tanto, si la TIR se compara con
una tasa minima aceptable de rendimiento o costo de oportunidad del inversionista, y la
TIR es mayor que el rendimiento del inversionista, el proyecto es aceptable.

Tasa interna de retorno modificada (TIRM): debido al desarrollo de proyectos de flujo de
caja no convencionales, donde los ingresos y egresos se presentan de forma alternada,
pueden encontrarse tantas TIR como cambio de signos dentro de un flujo de caja;
ademas, debido a que la TIR opera bajo el supuesto de que los dineros permanecen
invertidos en el proyecto, y no toma en cuenta el exceso de liquidez, o los toma como
reinversion a la misma tasa que renta el proyecto, esto ocasiona que se presenten
resultados contradictorios entre el VPN y la TIR.

Para sopesar lo expuesto, se calcula la TIRM o TIR modificada, o tasa Unica de retorno
(TUR). Esto consiste en calcular una tasa de interés trasladando todos los flujos de caja
negativos al periodo cero del proyecto, a una tasa de financiacion determinada, y llevando
a futuro todos los flujos de caja positivos utilizando una tasa de reinversion.

Con este criterio se pueden organizar por grados de rentabilidad varios proyectos, siendo
la mas rentable la de mayor valor de TIRM; ademas, si la TIRM es mayor que la tasa
minima aceptable del inversionista, se puede considerar el proyecto como admisible.
Costo anual uniforme equivalente (CAUE): para determinar el CAUE se convierten todos
los ingresos y egresos en una serie uniforme de pagos. Si el resultado de este criterio es
negativo y los ingresos son menores que los egresos, debe ser desechado. Esto se

denomina CAUE. Si, por el contrario, el valor es positivo, recibe el nombre de beneficio
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anual uniforme equivalente (BAUE), y es porque los ingresos son mayores a los egresos,
de modo que se considera que el proyecto es realizable. Por tanto, el signo es reciproco
entre VPN y CAUE/BAUE.

Relacion beneficio costo (RBC): este indicador es el resultado del cociente entre los
valores presentes de todos los ingresos y todos los egresos descontados con la tasa de

interés de oportunidad del inversionista. Se calcula con la siguiente férmula (ecuacion 2):

Ecuacion 2
Relacion beneficio costo

REC = VP Ingresos
~ VP Egresos

Cuando la RBC es menor de 1, los ingresos son menores que los egresos,
considerandose como no atractivo. Para el caso de que esta relacién sea igual a 1, los
ingresos son iguales a los egresos, asi que al lograr la rentabilidad minima cumple las
perspectivas del inversionista. Por ultimo, si el resultado del cociente es mayor a 1, los
ingresos son mayores a los egresos, y es atractivo para el inversionista.

Periodo de recuperacion de la inversion (PRI): esta cifra se obtiene de la suma, en
diferentes periodos de tiempo, de los valores del flujo de caja neto. Este indicador, al no
tener en cuenta el valor del dinero en el tiempo, no se recomienda que sea referente para
la toma de decisiones. Para subsanar este problema, se debe utilizar el PRI descontado,
el cual si considera el valor del dinero en el tiempo.

Inversion recuperada y valor agregado (IRVA): con el resultado de este analisis se
determina la gestion de la gerencia, y si se ha generado valor. Este indicador se calcula
a partir de la resta entre el flujo de caja libre entre el coste de capital de la empresa por
el saldo de los activos totales al inicio del periodo. La expresion matematica establecida

es la contenida en la ecuacion 3:

Ecuacion 3

Inversién recuperada y valor agregado (IRVA)

IRVAt = FCLt — Ko x (lo — z IRVAJ)

donde
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IRVAt = inversién recuperada y valor agregado en ¢
FCLt = flujo de caja libre en el periodo ¢

Ko = coste del capital medio ponderado en ¢

lo = inversién inicial

IRVAj = IRVA de los periodos anteriores

En lo concerniente a la interpretacion de resultados, si el IRVA es menor a 0, no hay
generacion de valor; y si el IRVA es mayor a 0, hay recuperacién de la inversion. Si el
IRVA es mayor a la amortizacion de la inversién y al valor agregado proyectado, el
desempefio es mejor de lo planeado. En el caso contrario, si el IRVA es menor a la
amortizacion de la inversion y al valor agregado proyectado, el desempefio es peor de lo
planteado.

Costo promedio ponderado de capital (CPPC, en inglés WACC, por sus siglas weighted
average cost of capital). es la suma ponderada de los costos de todas las fuentes de

financiacidn. La expresion matematica esta dada por la ecuacion 4:

Ecuacion 4

Costo promedio ponderado de capital (WACC)

D E

donde

Ck = CPPC o WACC

Kd = costo de la deuda

t = tasa impositiva

Ke = costo del Equity

E = valor en el mercado del patrimonio

D = valor en el mercado de la deuda
Para su estimacion se debe tener en cuenta que el costo de la deuda se toma después

de impuestos. En lo concerniente al costo del patrimonio, es el minimo retorno que

esperan los inversionistas para hacer una inversion del patrimonio en un proyecto. Para
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calcularlo, las principales metodologias son: descuentos divididos, capital asset pricing

model (CAPM) vy arbitrage pricing theory (APT).

4.8 ANALISIS DE RIESGOS

El riesgo es la variabilidad relativa del retorno esperado segun el retorno medio o la desviacion
estandar del retorno esperado. Dicho de forma mas comprensible, a mayor desviacion estandar

mayor es la variabilidad del retorno y, en consecuencia, mayor es el riesgo (Sapag, 2011).

Los riesgos se pueden presentar durante toda la ejecucion del proyecto y tienen numerosas
variables para ser analizadas. De alli la necesidad de que se mitigue el riesgo o, por lo menos,

que se minimice la probabilidad de pérdida o fracaso en los proyectos (Gomez y Diez, 2015).

Se hace una revision bibliografica para determinar los principales riesgos en los proyectos
inmobiliarios, recurriendo para ello a trabajos de investigacién previos, en los que se identifican
los principales riesgos asociados al proyecto. Estos son valorados con el modelo probabilistico,
con el programa @risk, donde se plantean escenarios de presentaciéon de los riesgos

seleccionados y de su afectacion a los indicadores financieros.

Si bien la metodologia de gestion de proyectos del Project Management Institute (PMI, 2017),
desarrollada segun la Guia del PMBOK, esta estructurada para proyectos en fase de factibilidad,
para este estudio se sigue este modelo como referencia dentro del alcance de un estudio de

prefactibilidad.

En la metodologia de la Guia del PMBOK (PMI, 2017) se establecen procesos para planificar la
gestion y para la identificacion, analisis, planificaciéon e implementacion de la respuesta y el
monitoreo de los riesgos de un proyecto. La gestidn de los riesgos tiene como finalidad aumentar
la probabilidad y(0) el impacto de los riesgos positivos y de disminuir la probabilidad y(o) el

impacto de los riesgos negativos, para asi maximizar la probabilidad de éxito de un proyecto.
Los procesos establecidos en la metodologia del PMI (2017) son los siguientes:

e Planificar la gestion de los riesgos. Para este proceso, que debe iniciar una vez se conciba

el proyecto, se determina cémo se van a desarrollar las actividades de gestion de riesgos.
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Como parte de la informacion que se debe desarrollar se encuentra el enfoque general para
la gestidn de riesgos del proyecto, el establecimiento de roles y responsabilidades, los niveles
de autoridad para la toma de decisiones, las categorias de riesgo, la definicion de la
probabilidad e impactos de los riesgos, la matriz de probabilidad y el impacto.
Identificar los riesgos. Es la identificacion individual de los riesgos del proyecto, donde se
incluyen las fuentes que lo generan y quedan documentadas sus caracteristicas.
Segun esta metodologia, para identificar los riesgos existen las siguientes herramientas y
técnicas:

» Juicio de expertos.

» Recopilacion de datos, que incluye tormenta de ideas, lista de verificacion y

entrevistas.
> Analisis de datos, donde se encuentra el analisis de causa raiz, el analisis de
supuestos, las restricciones y el analisis FODA.

» Habilidades interpersonales y de equipo.

> Listas de ideas rapidas.

» Reuniones.
Hacer el analisis cualitativo de riesgos. En este proceso se hace la priorizacion individual de
los riesgos del proyecto para su andlisis, y en la accion posterior se evalua tanto la
probabilidad de ocurrencia e impacto de dichos riesgos como otras caracteristicas. Para la
representacion de los datos se incluye la matriz de probabilidad e impacto y los diagramas
jerarquicos.
La matriz de probabilidad e impacto es una cuadricula en donde la probabilidad de ocurrencia
de cada riesgo se asocia con su impacto sobre los objetivos del proyecto en caso de que se
materialice dicho riesgo. En esta matriz se especifican las combinaciones de probabilidad e
impacto que permiten que los riesgos individuales del proyecto sean divididos en grupos de
prioridad.
Hacer el anélisis cuantitativo de riesgos. Es el analisis numérico a través del modelo de
analisis de Monte Carlo. En este analisis se simulan los efectos combinados de los riesgos
individuales del proyecto identificados y de otras fuentes de incertidumbre sobre los objetivos
generales del proyecto, con el fin de evaluar su impacto en la consecucion de objetivos del
proyecto.
Planificar la respuesta a los riesgos. En este proceso se desarrollan alternativas, se eligen

estrategias y se determinan acciones para afrontar los riesgos generales e individuales.
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Para planificar la respuesta a los riesgos y hacer frente a las amenazas se contemplan como
estrategias: escalar, evitar, transferir, mitigar y aceptar. De igual modo, las estrategias
consideras para enfrentar a las oportunidades incluyen: escalar, explotar, compartir, mejorar
y aceptar.

Implementar la respuesta a los riesgos. Es el proceso de implementar los planes acordados
de respuesta a los riesgos. De este modo se busca asegurar que las respuestas acordadas
para el manejo de los riesgos se den segun lo planificado, para asi minimizar amenazas y
maximizar oportunidades durante la ejecucion del proyecto. Este es un proceso continuo a lo
largo del proyecto.

Monitorear los riesgos. Es monitorear la implementacién de los planes previstos en la
respuesta a los riesgos, por medio del seguimiento a los riesgos identificados, y determinar
y analizar nuevos riesgos y valorar la efectividad del proceso de gestion de los riesgos

durante todo el proyecto.
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5. DESARROLLO DEL ESTUDIO DE PREFACTIBILIDAD

A partir del sistema metodoldgico descrito, se desarrollan los estudios previstos en el Manual
para la preparacion de estudios de viabilidad industrial de Onudi (Behrens & Hawranek), y en
cada uno de ellos se desarrollan las principales variables que se tienen en cuenta para este

trabajo de investigacion.

5.1 ESTUDIO DEL ENTORNO Y SECTORIAL

Es necesario recalcar que en el presente estudio se hace una exploracién de los factores clave
que impactan el desarrollo de proyectos inmobiliarios del sector de la construccion de Colombia,

y posteriormente se estudian los del municipio de Envigado.

Para elaborar el proyecto, a continuacién se desarrolla el analisis de los factores politicos,

economicos, sociales, tecnologicos, ecoldgicos y legales, o analisis Pestel.

5.1.1 Dimensidn politica

Tal y como lo ilustra Camacol (2018a), a partir de la percepcion de los empresarios, las
principales limitantes del acceso a la vivienda formal son el acceso al crédito y los bajos ingresos.
Para este primer punto, el Gobierno ha generado politicas para subsanar este inconveniente, tal
y como se trataron anteriormente en este estudio, a través de las diferentes etapas del subsidio

a la tasa de interés.

La coyuntura actual presenta grandes retos para la economia colombiana en general, donde el
sector de la construccién no se queda atras, y depende en gran medida del continuar a través de

los incentivos para la adquisicién de vivienda con el subsidio a la tasa de interés.

Es asi como para mayo de 2020 el Gobierno nacional, a través del Ministerio de Vivienda, Ciudad
y Territorio (2020b), lanzé un plan de recuperacién del sector edificador. que incluye 200.000
subsidios hasta el 2022, de los cuales 100.000 son para comprar vivienda VIS, y 100.000 mil son

para comprar vivienda No VIS.
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Respecto al Municipio de Envigado, en julio del 2016, mediante consulta popular, se hizo el
reingreso politico-administrativo del municipio al Area Metropolitana del Valle de Aburra, y de
este modo quedo vinculado en los planes, acciones y proyectos del AMVA (2015). Es asi como
el Area Metropolitana adopté el Plan Director BIO 2030 como guia de planeacion territorial para
escenarios futuros del Valle de Aburra, para la formulacion de un proceso de planificacion
territorial estratégica y tener un accionar integral, de caracter territorial y sostenible en el tiempo

(Departamento Administrativo de Planeacion, 2019b).

El Departamento de Planeacion de Envigado también indica que, para la transformacion territorial
propuesta en BIO 2030, ha solicitado el acompafamiento del Centro de Estudio Urbanos y
Ambientales (Urbam) de la Universidad EAFIT, que tuvo a cargo la construccién de este plan.
Esto con el fin de redefinir y formular una visién estratégica y que los criterios de intervencion del
territorio de Envigado sean una mejora y conserve el enfoque entre los postulados y la realidad
de las dinamicas del territorio adscrito al AMVA. Debido a lo anterior, en el 2019 se le hizo un

ajuste al Plan de Ordenamiento Territorial (POT) que habia sido establecido en 2011.

Como parte del marco del Plan de Desarrollo Municipal para Envigado, los Planes Zonales de
Desarrollo son instrumentos que posibilitan planear el desarrollo de las zonas del Municipio en el
corto, mediano y largo plazo, segun las prioridades identificadas por los diferentes actores
sociales (Departamento Administrativo de Planeacién, 2019a). Estos planes comprenden
diagnésticos que se renuevan segun la actualizacién de instrumentos de informacion, y tienen el
componente estratégico alineado con el Plan de Desarrollo Municipal, el cual tiene un horizonte

de largo plazo, hasta el afio 2030 (Departamento Administrativo de Planeacién, 2020).

En cuanto a la politica de movilidad establecida por el Municipio, se desarrollé el Megaplan de
Movilidad (Alcaldia de Envigado, 2020b), el cual consiste en la inversion en obras de
infraestructura, tales y como: ampliacién de la calle 37 sur, intercambio vial Ayura Norte,
intercambio vial Piedra de La Ayura, y otros. Para la realizacion de estos trabajos estaban
avalados bajo diferentes lineamientos normativos, como lo son el Comité de Infraestructura Vial
del Municipio, el Plan de Ordenamiento Territorial, los Acuerdos Municipales, el Plan de Movilidad
y el Plan Estratégico Territorial (Departamento Administrativo de Planeacion, 2019b).

En cuanto al transporte publico, este proyecto esta previsto entre las dos principales arterias de

movilizacién de transporte masivo, como lo son el sistema Metro, donde hay varias estaciones
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de facil acceso para los habitantes del municipio: estacion Itagui, estacion Envigado y estacion
Ayura, las cuales reciben rutas integradas que presentan cubrimiento del area rural y urbana.
Oftro sistema es Metroplus, el cual contempla la construccion de una doble calzada a lo largo de

la carrera 43A entre las calles 50 sury 21 sur.

5.1.2 Dimension econémica

Para tener una mirada de forma holistica a nivel nacional, se estudio el funcionamiento de la
economia, y los elementos que afectan los sectores econdmicos, segun se desarrolla a

continuacion.

5.1.2.1 Producto interno bruto (PIB)
Segun el Dane (2020d):

El PIB representa el resultado final de la actividad productiva de las unidades de
produccién residentes en el pais. Se calcula desde el valor agregado, de la demanda final
o de las utilizaciones finales de los bienes y servicios y de los ingresos primarios

distribuidos por las unidades de produccion residentes. (parr. 1).

El comportamiento del PIB desde el primer trimestre de 2017, cuando la variacion porcentual
estaba en 1,0%, alcanzé desde el segundo trimestre de 2018 un valor 2,9%, que tendia a
aumentar hasta el cuarto trimestre de 2019, pero para el primer trimestre de 2020 se presentd

una reduccién del PIB como un efecto del covid-19 (ilustracion 3).

llustracion 3
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Nota. Dane (2020d).
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Para el periodo de corte del primer trimestre de 2020, las actividades econémicas que mas
contribuyeron a la dindmica del valor agregado fueron: agricultura, ganaderia, caza, silvicultura
y pesca; administracion publica y defensa, y actividades inmobiliarias. Por el contrario, las
actividades que mas decrecieron fueron: construccion; industrias manufactureras; y actividades
artisticas, de entretenimiento y recreacion, y otras actividades de servicios (ilustracion 4). La
anterior situacion se entiende porque, debido a la cuarentena, se obligd al confinamiento de las
personas, y se suspendieron actividades de produccion que afectaron principalmente a estos

segmentos.

llustracion 4

Variacion anual del PIB total, valor agregado construccion y subsectores (a precios constantes)
2016 — 2020"" (I trimestre)
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Nota. Dane (2020d).

Al revisar el resultado del valor agregado para el primer trimestre de 2020, para el sector de la
construccion se observd un decrecimiento del 9,2%, debido a la variacion anual negativa del
16,5% en las edificaciones y del 8,7% en las actividades especializadas. En cuanto al valor de

las obras civiles, este presentd un incremento del 9,1%.

En cuanto al PIB de otros paises latinoamericanos como Chile, México y Perq, los resultados se

aprecian en la ilustracién 5.
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llustracion 5

Variacion anual del PIB total, valor agregado construccién y subsectores (a precios constantes)
2016 — 2020"" (I trimestre)
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Fuente: Dane (2020d).

En la anterior ilustracion se aprecia que de los cuatro paises analizados los dos que tienen el
mayor crecimiento del PIB son Colombia, con 1,1%, y Chile, con 0,4%. En cuanto al valor
agregado de la construccion en estos paises, en los cuatro paises se presenta decrecimiento, y

la mayor proporcion se concentra en Peru, con -13,3%, y Colombia, con -9,2%.

Al analizar otros indicadores de la construccion en Colombia, a pesar de la situacion coyuntural
por la que atravesoé el pais en el primer trimestre de 2020, hasta el cuarto trimestre de 2019 se
observaban sintomas de recuperacion en el sector, con valores que tendian a mejorar, tales
como el censo de edificaciones y el indicador de inversién en obras civiles (pagos) (ilustracién
6).
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llustracion 6

Variacion anual de los indicadores de coyuntura del sector de la construccién | Trimestre (2019
—2020”)
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Fuente: Dane (2020d).

En este contexto, a partir del indicador mensual de actividad economica (IMAE), que es una
herramienta disefiada por el Banco de la Republica para estimar la tasa de crecimiento del PIB
departamental, en el primer trimestre de 2020 la economia de Antioquia presenté un crecimiento
del 1,7% con respecto al mismo periodo del afio anterior. Los sectores que presentaron descenso
en el IMAE fueron industria, comercio, construccion, transporte y sector externo. A pesar de este
resultado, durante el primer trimestre de 2020 el crecimiento regional se ubicd por encima del

crecimiento nacional (Banco de la Republica, 2020a).

El sector de la construccion tuvo un comportamiento negativo a partir de marzo debido a la
reduccion de variables por el efecto del covid-19. Muestra de ello es el despacho de cemento
gris, con un avance anual de 0,2%, debido a la paralizacion de obras publicas y privadas durante
el mes de marzo, principalmente de obras como Mar Uno, Mar Dos y Tunel del Toyo, entre otras
(Banco de la Republica, 2020a).

Con referencia a las licencias para la construcciéon de obra nueva, segun el Dane (2020a), el area
aprobada en Antioquia fue de 602.000 metros cuadrados, lo que significd una reduccion de
36,2% frente a enero-marzo de 2019 (ilustracion 7). Este retroceso estuvo supeditado a la caida

en marzo por efecto del covid-19.
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llustracion 7

Area aprobada para construccién (trimestral y crecimiento anual) en Antioquia, para los meses

de marzo
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Nota. Banco de la Republica (2020a).

Por otra parte, en Antioquia se observa una caida anual del 28,5% en el nimero de viviendas

nuevas vendidas, cuando se presentaron las restricciones anteriormente descritas (ilustracion 8).

La contraccion igualmente se presentd en lanzamientos e iniciaciones, en los que se presento

una oferta de muebles con incremento anual de 6,6%, y los municipios con mayor inventario de

propiedades fueron Bello, Medellin y Sabaneta.

llustracion 8
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Nota. Banco de la Republica (2020a).
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Segun el Departamento Administrativo de Planeacion de la Gobernaciéon de Antioquia, de
acuerdo con las cifras del 2016, Envigado junto con Medellin e Itagii son los tres municipios con
mayor aporte a la economia departamental y contribuyen con el 49,8% del total del PIB
(Gobernacion de Antioquia, 2016). Asi mismo, indica que el sector de la construccion en el
municipio de Envigado tuvo en 2016 una participacion del 17% de la produccion total y un

incremento en el PIB del 22% con respecto al afo anterior.

5.1.2.2 indice de costos de la construccion de vivienda e indice de costos de la

construccion pesada

Para abril de 2020, el indice de costos de la construccién de vivienda (ICCV) registré frente a
marzo una variacion mensual del 0,33% y el indice de costos de la construccion pesada (ICCP),

registré una variacion del 0,41% (ilustracién 9).

llustracion 9

Variacién mensual del ICCV e ICCP
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Nota. Dane (2020e).

Segun indica el Dane (2020e), la importancia del ICCV es que muestra el comportamiento de los
costos de los principales insumos utilizados en la construccion de vivienda y, en consecuencia,

es un referente para la actualizacion de los presupuestos de este tipo de construccion.

Del seguimiento de la variacién mensual desde 2015 por grupo de costos, la mayor variacion
entre materiales, mano de obra y maquinaria y equipos se presento en los materiales, con el
0,55% (ilustraciéon 10). Es necesario resaltar que este valor no ha llegado a la variacion maxima

histérica presentada durante los cinco afos en estudio.
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llustracion 10

Variacion mensual del ICCV y el ICCP por grupos de costos, total nacional
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Nota. Dane (2020e).

5.1.2.3 indice de precios del productor

El indice de precios del productor (IPP) para materiales de construccion presenté en mayo de
2020 un crecimiento de 0,34% respecto a abril del mismo ano. De acuerdo con la ilustracion 11,
en mayo de 2011, 2018 y 2019 se presentaron mayores crecimientos con respecto al mes

anterior.
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llustracion 11

Variacion mensual del IPP de materiales de construccion Total nacional 2010 — 2020°" (mayo)
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Nota. Dane (2020e).

5.1.2.4 Empleo

Al comparar los trimestres febrero-abril de 2019 y 2020, se observa una reducciéon anual del
10,6% de la poblacion ocupada total. Para el caso de la poblacion ocupada en construccion, la
variacion representa una disminucion del -12,3%. La rama de la construccion como actividad
economica participo en el 6,4% de los ocupados (ilustracion 12).

llustracion 12

Variacion y participacion anual de la poblacién ocupada y en la rama de actividad de construccion
2017 — 2020"" (Feb - abr)
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5.1.3 Dimension social

La zona de influencia en la que se plantea ubicar este proyecto es el occidente de Envigado,
donde se observa la oferta educativa existente de varios colegios: Centro Educativo Imaginarte,
Unidad Educativa San Marcos, La Presentacion, Colombo Britanico, Teresiano, Gimnasio
Campestre Monte Sofia, La Salle, Benedictinos y otros, al igual que la Universidad Cooperativa

de Colombia y la Universidad EIA.

Referente a la evaluacién de la calidad de vida de Envigado, donde se utiliza la estimacién del
indicador de calidad de vida multidimensional (ICV_MD) para sus habitantes, en el periodo 2013-
2015 se observa un aumento de 10,29% en las condiciones de calidad urbana del municipio; no
obstante, la desigualdad en la calidad de vida también ha aumentado. De acuerdo con el estudio,
para el sector urbano las condiciones de vida respecto al 2013 aumentaron para los estratos 2,
3, 4, 5y 6. Caso contrario fue lo ocurrido con el estrato 1, en el que se presentd una disminucion
en el ICV multidimensional. Donde se presenté mayor cambio positivo fue en el componente de
la recreacion, lo que indica que globalmente hay mayor participacion en actividades ludicas,
recreativas y deportivas. De igual modo se aprecia una disminuciéon en la desigualdad de
escolaridad y calidad de vida de los hogares encuestados (Universidad Nacional de Colombia,
2016).

Como equipamiento cultural préoximo al area de influencia se encuentra la Casa de la Cultura
Miguel Uribe Angel, que cuenta con espacios para lectura y estudio, salén de exposiciones,
teatro, calle de la cultura y zonas verdes. De igual modo esta la Casa Museo Fernando Gonzalez
“Otraparte”, la cual ofrece agenda cultural. Por ultimo, cuenta con la proximidad de la Biblioteca

Publica y Parque Cultural Débora Arango.

El estrato predominante en la zona 2 del municipio de Envigado, donde se plantea este proyecto,
es el estrato cinco, con 5055 viviendas, que representan el 67,3%; le sigue el estrato cuatro, con

1901 viviendas (25,3%) y, en menor medida, los estratos 2, 3 y 6 (Alcaldia de Envigado, 2014).

5.1.4 Dimensién tecnolégica

A partir del estudio publicado por Camacol (2018b), en el que se incluyeron empresas nacionales
e internacionales de productividad del sector de la construccion, se concluye que la productividad

de la construccion en Colombia se contrajo en comparaciéon con la de pares internacionales;
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ademas, se evidencia una brecha en la adopcién de tecnologia en el sector; y para el caso de

adopcién de buenas practicas en el pais, esta es menor al analizarla en el contexto internacional.

El estudio a nivel mundial ha evidenciado como patron de baja productividad laboral el sector de
la construccion. Entre 1995 y 2015 la tasa compuesta de crecimiento del valor agregado por
trabajador en el sector fue solamente del 1,0%, y es muy baja si se compara con la de la
economia general, que es del 2,7%, y con la de la industria manufacturera, que es del 3,6%
(ilustracion 13).

llustracion 13

Productividad laboral del sector en 2015 y su tasa de crecimiento compuesta anual desde 1995.

Sector productivity growth lags behind total economy Size indicates total country

construction investment, 2015 500
Sector productivity growth exceeds total economy =

Construction labor productivity, 2015'

50

Declining leaders Outperformers
a5t
S Netherlands
40 | Danmark United Kingdom
Austria ~
a5 | France Caneda
Sweden
an 7
3p | dep -
United States Germany Australia International
= Maly average =25
Laggards Accelerators
0k
15 Slovak Republic
Korea
Saudi Arabia p
ortugal P
1ol Singapore China
e Czech Republic o Russia urkey
5t Colombla | , . Ay,
Argentina Indonesia
. N
Brazil Malaysia *| Nigeria 1,509 £ India
ol . . h £ .

20 -15 -1.0 05 o 05 1.0 1.5 20 25 30 35 40 80 8.5 7.0

Construction labor-productivity growth, 1985-2015'

Nota. Camacol (2018b).

En los bajos niveles de productividad en la construccion se identifican las siguientes razones:

e Externas: excesiva regulacion, complejidad de los proyectos, informalidad e ilegalidad,
alta dependencia de la demanda estatal y ciclo econémico.

¢ Industria: industria fragmentada, inadecuados arreglos contractuales entre agentes de la
cadena y disefos personalizados.

o Empresa: disefios inadecuados, bajo capital humano y baja inversion en tecnologia.

67



En la anterior ilustracién se aprecian las condiciones de productividad en el sector a nivel
internacional, donde Colombia aparece con uno de los resultados mas deficientes, y no solo tiene

una de las productividades mas bajas, sino que, adicionalmente, esta se ha contraido.

Segun este estudio, en el contexto nacional la tecnologia es el sector donde mayor rezago se
presenta, por cuanto, mientras a nivel internacional es el 48%, en Colombia es el 14%. A manera
de ejemplo, cuando se les pregunté a las companias acerca del manejo de las tecnologias BIM,
al menos la mitad de las compafiias manifestaron estar acuerdo o muy de acuerdo con su
implementacion; para otros aspectos se presentaron balances inferiores al 30%, e incluso en

algunos casos, entre el 0% y el 10%, y en dos aspectos no se obtuvo respuesta (tabla 7 ).

Tabla 7

Adopcién de tecnologia en Colombia

Adopcion de tecnologia en Colombia

Colaboracion en tiempo real, como BIM en niveles 30, 40, 5D 50% B85%

Herramientas de productividad de la fuerza laboral que rastrea en tiempo real

: = 28 40%

el estado de los trabajadores, horas trabajadas y desempefio .
Construccién modular, basandose en piezas y partes estandarizadas 21% B4%
Automatizacion avanzada, como impresion en 30, y uso de robots para tareas 1% &

. % b
basicas.
Soluciones colaborativas de movilidad de construccian, tales comoe modelos
30 en el sitio que puedan adaptarse en el campo. programacion en tiempa 7% 62%
real, etc
Flujos de trabajo digitalizades de proyectos. incluyendo ERP Suite, licitacion 7% 54%
automatizada, modelado de riesgos y estimaciones
Tecnologia por sensores y de comunicaciones, tales como RF10 y NFC, 7 5%

autodeteccion de problemas y reparacion de ordenes, 10T

Herramientas analiticas avanzadas [datos de diferentes fuentes para
pronosticar eventos y comportamientos) basadas en patrones y tendencias. T% 46%
apalancade por datos masivos.

Herramientas de sondeo e inspeccian, tales come Light Imaging, Detection,
And Ranging [LiDAR), escaneo laser 30, calificacion activada de GPS en 0% 43%
tiempo real. y drones.

Materiales duraderos y ligeros, tales como acero ligero, concreto autocurable
usando bacterias. Concrete Cloth harmigen disefiade en forma de rolle) 0% 29%
usando agua para su asentamiento.

Nota. Camacol (2018b).

En materia de adopcion de mejores practicas de ejecucion de proyectos para Colombia, se debe
mejorar en lo concerniente al uso del doble concepto para evaluar el desempefio en el campo de
trabajo, la implementacion de estandares de calidad para la fuerza laboral y el seguimiento al
desempenio de los trabajadores en la obra (ilustracion 14).
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llustracion 14
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Nota. Camacol (2018b).

Es de gran importancia para la gestion de proyectos el uso de herramientas tecnoldgicas, como
los son los softwares, con los cuales se busca optimizar recursos: materiales, humanos y tiempo,
para asi administrarlos de la mejor manera, segun lo establecido en el alcance, la calidad y los

costos para los grupos de interesados.

Dentro de los softwares utilizados para la gestion de proyectos, segun la encuesta realizada por
Chapple, y descrita en Valero (2013, p. 106) estan:

¢ Planificacion: MS Project, Primavera, MS Excel, Presto y Cognos.
e Presupuesto: Presto, Desarrollo propio, Unisoft, Opus, Primavera, Cognos y Ondac.
¢ ERP: MS Solomon, MS Excel, Flexline, Unisoft, FIN 700, Softland, Desarrollo propio, SAP,

Ondac, Oracle y otros.
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Los enterprise resource planning (ERP) son sistemas de planificacion de recursos de las
empresas, donde se gestiona la informacion que integran y automatizan muchas de las practicas
de negocio asociadas a los aspectos operativos o productivos de una empresa. Estos son
sistemas integrales de gestién, y se caracterizan por estar compuestos por diferentes partes
integradas en una unica aplicacion. Dentro de las mas reconocidas estan: SAP, JD Edwards,

Oracle, Sage, Infor y Microsoft (Valero 2013).

5.1.5 Dimensidén ecolégica

Las edificaciones utilizan gran cantidad de recursos y generan diferentes tipos de material
contaminante. Muestra de ello es que mas de la mitad de los recursos consumidos globalmente
son usados en la industria de la construccion. Por esta razén, cobra gran importancia que al
proyectar la sostenibilidad ambiental a largo plazo se deban tomar acciones para reducir las

emisiones de carbono (Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio, 2015).

La construccion sostenible es el conjunto de medidas pasivas y activas, en disefio y construccién
de edificaciones, que permiten alcanzar los porcentajes de ahorro de agua y energia
reglamentados, encaminadas no solo al mejoramiento de la calidad de vida de sus habitantes,

sino como actuaciones de responsabilidad ambiental y social.
Entre los aspectos tipicos para catalogar una edificacion sostenible se encuentran:

o Eficiencia energética

o Eficiencia en agua

o Materiales de construccion de baja energia embebida
e Calidad del ambiente interior

o Sostenibilidad del emplazamiento

o Edificaciones y entorno exterior

e Sostenibilidad urbana

Para referenciar la legislacion del sector inmobiliario referente a la movilizaciéon de recursos
publicos y privados para el cambio climatico, de manera breve se describen las 6rdenes escritas

para la fecha de ejecucién de este trabajo referente a este tema.
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o Resolucion 549 de 2015 del Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio (2015): es la primera
reglamentacién que fomenta la construccién sostenible, con la cual se adopta la Guia para el
ahorro de agua y energia de edificaciones. Esta guia es producto de la cooperacion entre el
MVCT, la Corporacion Financiera Internacional (IFC) del Grupo Banco Mundial apoyada por
la Embajada Suiza y Camacol.

o Decreto 1285 de 2015 del MVCT: establece la competencia de “construccion sostenible”, que
incluye aspectos de los lineamientos de construccion sostenible en edificaciones, tales y
como el uso eficiente de agua y energia.

o Resolucion 463 de 2018 de la Unidad de Planeacién Minero Energética (UPME): dentro del
programa de uso racional y eficiente de la energia (PROURE) se establecen incentivos
tributarios para la eficiencia energética para varios tipos de proyectos, incluyendo los
residenciales.

e Documento 3919 del Consejo Nacional de Politica Econdémica y Social (CONPES): aprobé la
politica nacional de edificaciones sostenibles, para mitigar los efectos negativos de la
actividad edificadora sobre el ambiente, mejorar las condiciones de habitabilidad y generar

oportunidades de empleo e innovacion.

Dentro de los sistemas de certificacion en construccion sostenible reconocidos en Colombia por
el Consejo Colombiano de Construccion Sostenible (CCCS), y para presentar sus diferencias, en

la tabla 8 se presenta una comparacion de las certificaciones que se brindan en Colombia.

Tabla 8

Comparativo de Sistemas de Certificaciéon en Construccion Sostenible en Colombia
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Sistema de

e s Descripcion Requerimientos Caracteristicas
certificacion
¢ Uso internacional.
Leadership in Energy and Environmental Design, reconoce * Enfoque a materiales y energia.
LEED estrategias y mejores practicas de construccion, mediante Indicadores globales de | e Beneficios operacionales y de
distintos niveles de certificacion. Se enfoca en el desempefio del desempefio mantenimiento.
edificio. » Mitigacion de cambio climatico como
enfoque.
Haute Qualité Environnementale, desarrollado por la asociacion  Flexibilidad.
HQE HQE. Las categorias de evaluacion son: Energia, Medio Indicadores de Calidad | e Elindividuo es el centro del proceso.
Ambiente, Salud y Confort. o Contextualizacion del proyecto al entorno.
Building Research Establishment Environmental Assassment o Aproximacion prescriptiva para algunos
BREEAM Methodology, creado por Building Research Establishment Indicadores globales de | créditos.
(BRE) del Reino Unido. Herramienta que mide la sostenibilidad desempefio e Buena adaptacion a las normas locales.
enfocado en impactos de las edificaciones en su entorno. » Proceso de auditoria poco flexible.
Excellence in Design for Great Efficiencies, es una innovacién de » No hay una aproximacion integral al
IFC, un software que ayuda a disefiar edificios verdes. EDGE proyecto.
EDGE calcula los ahorros durante el uso del edificio asi como la Enfoque energético e La linea base del consumo no obedece a
reduccion de las emisiones de carbono comparado con el caso ningun estandar internacional.
base. » Desempefio energético base.
"Para el Disefio y Construccioén de Soluciones Habitacionales : 2‘:;: 232 Sriljrinz(;rcri?)aglvzl-zi?)drr(;ocljznlqab:j::r.g|'a y
REFERENCIAL |Sostenibles" es una iniciativa del Consejo Colombiano de Indicadores globales de | al manejo predial
CASA Construccién Sostenible (CCCS), donde brinda a la industria de ~ o )
. ) L . desempefio e Incluye responsabilidad social como
COLOMBIA [la construccién una herramienta que facilite la construccion o
sostenible de viviendas. com[)onente de sostenibilidad. )
 Indicadores globales de desempefio.

Nota. Elaboracion propia a partir del Consejo Colombiano de Construccion Sostenible (CCCS, 2020).

La seleccion para su uso o implementacion dependera de las necesidades particulares de cada

proyecto.

5.1.6 Dimensién legal

Como estrategia de politica social para mejorar la calidad de vida en el Area Metropolitana, una
de las iniciativas que involucra el sector de la construccién es la politica publica de construccion
sostenible, con la que busca contribuir a la sostenibilidad en la region a través del establecimiento
de criterios técnicos e instrumentos de gestion, para la planeacion, disefio, construccion y
operacion, dentro de un marco de condiciones de viabilidad econémica, variabilidad climatica,
ecoeficiencia del consumo de recursos naturales, bajo impacto en el paisaje, biodiversidad y
conectividad ecoldégica (AMVA, 2015).

El Plan de Ordenamiento Territorial (POT) es un instrumento basico para desarrollar una
estrategia de uso racional y equilibrado del territorio municipal, donde el Congreso de la
Republica (1997), con la Ley 388 de 1997, en el articulo 9° lo define como: “El conjunto de
objetivos, directrices politicas, estrategias, metas, programas, actuaciones y normas adoptadas
para orientar y administrar el desarrollo fisico del territorio y la utilizacion del suelo”

(Departamento Administrativo de Planeacion, 2011).
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En el 2001 se formalizé el Acuerdo 056 del 2001 (Concejo de Envigado, 2001), en el cual se
establecié un POT para este municipio. Posteriormente, en el 2019 se acordd la modificacion
excepcional de la norma urbanistica, la cual incluyé varios cambios, entre los cuales los

siguientes son los de mayor relevancia (Departamento Administrativo de Planeacion, 2019b):

e Ajuste al modelo de ocupacion rural.

e Incorporacion a la nueva normativa de orden nacional.

e Incorporacion al perimetro municipal de los predios reincorporados del Municipio de El
Retiro al Municipio de Envigado.

e Modelo de capacidad de soporte urbano ambiental.

e Plan de mitigacion y adaptacion al cambio climatico y variabilidad climatica.

¢ Normas de construccion sostenible.

A partir del Acuerdo Municipal 024 del 28 de julio de 2009 del Municipio de Envigado (Concejo
de Envigado, 2009), se ordenan y articulan las diferentes instancias, autoridades e instrumentos
de planeacion participativa. Este acuerdo, entre otras funciones, define la unidad territorial basica
para la planeacion, tales y como los planes zonales de desarrollo, los cuales permiten, a través
de procesos de participacién, concertacién y asesoria, planear el desarrollo de las zonas en el
corto y mediano plazo, segun las prioridades identificadas y asociadas al Plan de Desarrollo

Municipal (Departamento Administrativo de Planeacién, 2019a).

5.2 ESTUDIO DE MERCADO

Para conocer mejor al consumidor se formula una encuesta donde se evidencian sus gustos y
sus preferencias. De este modo, se determinan las caracteristicas que se deben considerar en

el proyecto inmobiliario, donde se satisfagan sus necesidades.

5.2.1 Producto

El producto es la construccion de un edificio de apartamentos residenciales con altos estdndares,
que incluye parqueaderos cubiertos, zonas comunes, ascensor y lobby. El edificio tendra 13

pisos.
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A continuacion, en las ilustraciones se presentan los resultados de la encuesta, donde todas las
96 fueron diligenciadas de forma exitosa, de forma tal que se cumplié con la cantidad minima

requerida para el muestreo.

llustracion 15

Género de los encuestados

La mayoria de los encuestados, el 57,3%, fueron mujeres, y los hombres representaron el
restante 42,7%.

@ Femenino
@ Masculino

llustracion 16

Rango de edad

®0-18
20,8% @ 19-25
26-35
® 3645
@ 46-60
e
v ® Mayor a 60

Referente a la edad, el mayor numero de los encuestados se encuentra entre los 26-35 afos,

que corresponde al 33,3% de la muestra; el 26% lo representa el rango entre 36-45 anos; y el
20,8% lo representa el rango entre 46-60 afios. En menor proporcién se situa el rango 19-25, con

el 11,5%, y el mayor a 60, con el 7,3%.
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llustracion 17

Nivel educativo

@ Bachiller
@ Tecnologia
@ Pregrado
@ Especialista
@ Maestria
@ Doctorado

En cuanto al nivel educativo, como resultado se obtuvo que el de mayor proporcion es el de

pregrado, con 38,5%; le sigue el de especialista, con un 31,3%; el tercer lugar es el de maestria,

con el 13,5%; el cuarto lugar con tecnologia, con el 11,5%; y en menor proporcion doctorado y

bachiller.

llustracion 18

Estado civil

@ Soltero/a
@® Casado/a
@ Unioén libre
@ Viudora

@ Separado/a

En el estado civil se observa que la mayor cantidad son personas solteras, con el 35,4%; en

segundo lugar, son personas casadas, con el 32,3%; continda con personas en union libre, con

el 16,7%; separadas, con el 14,6%; y en menor proporcion, viudas.
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llustracion 19

Numero de personas que conviven en su hogar

o1
[ Wi
[ K]
@4
[ ]
® 6omas

La mayor proporcion en numero personas que conviven en el hogar es de 2, con el 37,5%; le
sigue con 3 personas, con el 24%; 4 personas, con el 18,8%; con 6 o mas personas, el 12,6%; y
en menor proporcion, con 5 personas, el 7,3%.

llustracion 20

Estrato socioecondémico

o1

o2

44,8% @3
) @4
é @5

®s

Referente al estrato socioeconémico, en primer lugar, el 44,8% comunicaron pertenecer al
estrato 4; el 35,4% de las personas pertenecen al estrato 3; el 10,4%, al estrato 5, y en menor
proporcion, el 4,2% viven en los estratos 6 y 2.
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llustracion 21

Tiene mascota en el hogar

® si
® No

43,8%

A la pregunta acerca de si tienen mascota en el hogar, la mayoria, el 56,3%, respondieron que

no, y el 43,8% reportaron que si tenian mascota.

llustracion 22

Espacio preferido en el apartamento para tener mas espacio

® Cocina

@ Vestier o closet

@ Zona de estudio

@ Zona secado de ropa
@ Bario

@ Habitacién principal

La mayoria de los encuestados, el 43,8%, prefieren tener mas espacio en la habitacion principal,
en segundo lugar, con el 29,2%, es la cocina; el tercer lugar es la zona de estudio, con el 12,5%;
y en menor proporcion, son la zona de secado de ropas, el bafio y el vestier, con el 6,2%, el 5,2%

y el 3,1% respectivamente.
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llustracion 23

Area considerada como suficiente para su vivienda (m?)

® 15-30

® 3145
46-60

®61-75

@ 76-90

® Mas de 91

El 49% de las personas consideran que el area suficiente para su vivienda esta entre 76 y 90 m?;
en segundo lugar, con el 26%, mas de 91 m?; en el siguiente lugar, con 14,6%, es entre 61y 75
m?; en cuarto lugar, con 8,3%, entre 46 y 60m?; y en menor proporcién, entre 31 y 45 m?, con el
2%.

llustracion 24

Considera la compra de vivienda como una buena inversion

® si
® No

97,9%

El 97,9% de los encuestados considera que la compra de vivienda es una buena inversion, a

diferencia del 2,1%, que considera lo contrario.
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llustracion 25

Medio publicitario preferido para buscar vivienda

@ Buscadores de internet (ejem: Google,
Bing, Yahoo! Search, etc.)

@ Busqueda fisica
Revistas inmobiliarias
@ Redes sociales
@ Ferias inmobiliarias
@ Recomendacion de un tercero
® Otro

El medio publicitario preferido por los encuestados para la busqueda de vivienda son los

buscadores de internet, con el 29,2%; seguido por la busqueda fisica, con el 28,1%; en tercer

lugar, con el 18,8%, son las revistas inmobiliarias, seguido de las ferias inmobiliarias, con el

16,7%, y por ultimo, en las redes sociales.

llustracion 26

Preferencia de dénde compraria la vivienda

@ Pagina web del proyecto
@ Sala de ventas

Respecto a la preferencia en cuanto a donde compraria vivienda, el 91,7% prefiere la sala de

ventas, y el 8,3% lo haria a través de la pagina web del proyecto.
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llustracion 27

Percepcion de edificio superior a nueve pisos de altura

® Positivo
@ Negativo
@ Indiferente

El 43,8% de los encuestados tiene una percepcién de indiferencia a las edificaciones superiores

a nueve pisos; el 37,5% tiene una percepcién positiva y, en menor proporcién, con el 18,8%,

tiene una percepcién negativa.

llustracion 28

Tipo de apartamento preferido para comprar

@ Loft
@ Tradicional

Se observa que la mayoria de los encuestados, el 70,8%, prefiere comprar un apartamento

tradicional, y el 29,2% prefiere comprar un apartamento tipo /oft.
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llustracion 29

Espacio comun mas importante

@ Coworking
® Zonainfantil
Zona de BBQ
@ Piscina
@ Mascotas
® Gimnasio
@ Ninguno o indiferente

18,8%

Los espacios comunes mas importantes para los encuestados son la zona infantil y la piscina,
con el 22,9% cada uno, seguido de ninguno o indiferente, con el 18,8%; en cuarto lugar, es el
gimnasio, con el 17,7%, seguido por el coworking, con un 7,3%, y en ultimo lugar el espacio para

las mascotas, con el 4,1%.

llustracion 30

Preferencia para asumir costo adicional para que el proyecto sea certificado como construccion
sostenible

® si
® No

En cuanto a la preferencia por asumir 0 no un costo adicional para que el proyecto sea certificado
como construccion sostenible, en su mayoria, con el 88,5%, los encuestados respondieron estar

de acuerdo con asumirlo, y el 11,5%, restante manifestaron no estar de acuerdo.
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En conclusion, como resultado de la informacién obtenida por medio de las encuestas se puede

deducir lo siguiente:

o Estadisticamente, la encuesta se centr6 en el publico objetivo, que en su mayoria
corresponde a personas entre 25 y 60 anos, que viven en hogares compuestos por 2 a 3
personas, en los estratos socioecondmicos 3, 4 y 5, y que en mayor proporcion tienen
posgrado y pregrado.

o Se observa en los encuestados concientizacion sobre el desarrollo sostenible, al sopesar que
la mayoria estan dispuestos a asumir un mayor costo por los beneficios ambientales para
este fin.

e La mayoria considera que es una buena inversion la compra de vivienda, y se percibe una
alta preferencia por esta como método de inversion.

o Los espacios preferidos en el apartamento para que tengan mayor area son la habitacion
principal, la cocina y la zona de estudio Sobre el tipo de apartamento, la preferencia es por
el tradicional. Sobre el area del apartamento, la mitad de los encuestados consideré como
area suficiente entre 76 y 90 m?, y una cuarta parte considera que para su vivienda son
suficientes mas de 91 m?2.

e A pesar de que cerca de la mitad de los encuestados, el 43,8%, posee mascotas, el espacio
comun es el que fue considerado como menos importante para un proyecto inmobiliario.

¢ A la mayoria de los encuestados les es indiferente o positivo un edificio de mas de nueve
pisos. En cuanto a las zonas comunes preferidas, en igual proporcion son la piscina y la zona
infantil, y a continuacion, en orden de importancia, en igual proporcion son el gimnasio y
ninguno, o le es indiferente.

o Para buscar proyectos se prefiere, en orden descendente, por medio de buscadores de
internet, de busquedas fisicas, de revistas inmobiliarias y de ferias inmobiliarias. Igualmente,

para la compra de vivienda la predileccion es a través de las salas de ventas.

5.2.2 Precio

Para analizar el precio del producto, este se determina a partir de las especificaciones, el area 'y
la valoracion de otros proyectos en la zona de influencia, segun se describe a continuacién en

las tablas 9y 10.
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Tabla 9

Descripcion de proyectos en El Portal

Entrega (obra Tipo de

. . . L Zonas
Terminadas gris o Tipo vivienda (Vis
comunes

acabados) o No Vis)

[SETED (ST
vendidas en venta

Proyecto  Construye / Promotor  Estrato  Barrio Estado Activo

Foretti Construgen S.A.S. 5 El Portal _|En construcc. Si 68 6 0 Acabados Apto No Vis Si
Opia Su bien inmobiliaria S.A.S. 5 El Portal _ [Sin iniciar No 9 2 0 Acabados Apto No Vis Si
Living Quijano Gémez 5 El Portal _|En construcc. Si 3 6 0 Acabados Apto No Vis No

Nota. Elaboracioén propia, a partir de las paginas web de los proyectos incluidos en la tabla.

Tabla 10

Descripcion de proyectos en El Portal

Proyecto  Barrio Tipo A L Bafos Cant. Garg. Precio

Foretti El Portal Apto 75 2 3 1 $ 590.000.000,00 | $ 7.866.666,67
Opia El Portal Apto 66 2 2 1 $ 529.000.000,00 | $ 8.015.151,52
Living El Portal Apto 130 3 3 2 $ 620.000.000,00 | $ 4.769.230,77

Nota. Elaboracién propia, a partir de las paginas web de los respectivos proyectos.

A partir del estudio de mercado se determiné que las areas de preferencia son 76 m?y 90 m% no
obstante, con base en el estudio realizado en el POT se determind que el area de cada
apartamento sera de 148,23 m2. En cuanto a las especificaciones, considerando igualmente la
infraestructura prevista, se proyecta un precio promedio aproximado de $5.156.878 por metro
cuadrado; es decir, el valor de cada apartamento es de $764.408.000. El precio se analiza mas

profundamente mas adelante en la evaluacion financiera, con el analisis de sensibilidad.

5.2.3 Promocién y ventas

En relacion con las estrategias que se plantean para presentar el proyecto y generar interés de
los posibles compradores, teniendo como punto de partida el publico objetivo, el proyecto se
ofrecera a través de varios medios de divulgacion. Se creara una pagina de internet propia, para
brindar mayor informacion a los posibles compradores, en la que se describan las caracteristicas
del proyecto. Es aqui donde se utiliza la herramienta de la simulacion a través de un modelo 3D,
para visualizar los acabados y la distribucion, y asi brindarles a los consumidores nacionales e

internacionales una vista mas aproximada del proyecto.

Otro medio para promocionar el proyecto es el marketing digital, a través de la publicacion en
paginas de internet en las que se promocione el proyecto, asi como en las redes sociales:

83



Facebook, YouTube, Instagram y otras, para de este modo atraer la mayor cantidad posible de
personas. De la misma manera, con la inscripcion del proyecto en plataformas digitales de

georreferenciacion tales como Waze y Google Maps.

También hacen parte de la estrategia de publicidad las ferias y las revistas inmobiliarias de
cobertura nacional e internacional. Asi mismo, de la manera tradicional, por medio de volantes,
revistas y carteles publicitarios situados en lugares estratégicos, con alta concurrencia de publico,
como los centros comerciales VIVA Envigado y Mayorca, los cuales estan situados dentro de la

zona de influencia del proyecto.

5.2.4 Oferta

Tal como lo muestra el Informe de Gestion 2018 - 2019 de Camacol (2019a), entre el 2016 y el
2018 se ha contraido el numero de viviendas nuevas ofertadas, pero ha aumentado el nimero
de viviendas vendidas. Las razones de esta contraccion se deben a la desaceleracion de la

economia nacional durante el 2017 y el 2018.

Entre tanto, tal como lo documenta Fedesarrollo (2020), la disposicién para la compra de vivienda
aumenté entre mayo y junio de 2020 en cuatro de las cinco ciudades que fueron materia de
analisis, siendo Medellin la que mayor aumento presentd superando a Barranquilla, Cali y
Bucaramanga (ilustracion 31).

llustracion 31

Unidades de viviendas vendidas y lanzadas

HLANZAMIENTOS  © VENTAS
180338
200,000 177153
178.474
180.000 170958

160.000 570

144,479
1838 127472

16.338

120.000 04,552

100.000

80.000

60.000

2010 2en 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Nota. Camacol (2019a).
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5.2.5 Demanda

Partiendo del estudio de mercado realizado, donde la mayoria de los encuestado consideré como
una buena inversion la compra de vivienda, se percibe esta como un método de inversién de alta

predileccion.

Uno de los factores que afecta positivamente la demanda, es la politica para incentivar la
economia, que el Gobierno nacional recientemente (mayo de 2020) lanzé con una campana de
subsidios para la compra de vivienda nueva VIS y No VIS, con 100.000 subsidios para hogares

que deseen adquirir viviendas No VIS.

Oftras estrategias planteadas por el Gobierno central (Ministerio de Vivienda Ciudad y Territorio,

2020c) para reactivar el sector de la vivienda son las siguientes:

o Garantizar hasta 2024 los recursos para subsidios Mi Casa Ya y Semillero de Propietarios de
vivienda.

e El aumento de porcentajes para financiar los créditos, al pasar del 70% al 90%.

e Las garantias a los créditos hipotecarios, donde el Fondo Nacional de Garantias dispondra
de $650.000 millones para respaldar los créditos.

e Lalinea de tasa compensada para constructores.

o Ajuste de topes de precios de vivienda de Interés Social, al pasar de 135 a 150 salarios
minimos, aumentando asi la oferta.

o Concurrencia de subsidios del Gobierno nacional con las Cajas de Compensacion Familiar

para VIS de hogares con ingresos hasta de dos salarios minimos legales vigentes.

5.3 ESTUDIO TECNICO
En el presente estudio se analizan variables que enmarcan el bien que se va a entregar; es decir,

incluye: descripcion del producto, localizacion, duracién del proyecto, determinacion de

facilidades como las vias de acceso y servicios, entre otros.
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5.3.1 Horizonte

El ciclo de vida de los proyectos de viviendas consta de dos etapas: preventa, que tendra una
duracién de ocho meses, y construccion, con un tiempo de diez meses, para una duracion total

de 18 meses.

5.3.2 Localizacion

El proyecto esta ubicado al noroccidente del municipio de Envigado, barrio El Portal, el cual
pertenece a la Zona 2 (ilustracion 32). Limita, al occidente, con el barrio San Marcos; al sur, con
la zona 8 del mismo municipio; al norte, con el barrio Jardines, y al oriente, con la avenida Las

Vegas, zona denominada con el mismo nombre.

llustracion 32

Ubicacion del municipio de Envigado dentro del Area Metropolitana

LOMAIDES &
Los/BERNAL =

L2 \
@& El Tesoro Pargue
\Comercial

Nota. Google Maps (2020).

El sector 2 cuenta con un corredor educativo, gastrondmico (sector de la Buena Mesa), cultural
y vial, que garantizan la adecuada habitabilidad. Adicionalmente, para el aprovechamiento del

patrimonio cultural, muy cerca del proyecto se encuentran la Casa de la Cultura Miguel Uribe
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Restrepo, el Centro de Historia de Envigado José Manuel Restrepo Vélez, el Parque Cultural

“Otraparte” y la Biblioteca Publica Débora Arango (ilustracion 33).

llustracion 33

Ubicacion del barrio El Portal
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Nota. Google Maps (2020).

5.3.3 Infraestructura vial

Segun el Plan de Movilidad del Municipio de Envigado (Vias y Transito, 2014), dentro de los
componentes de la red vial del municipio, y debido a su caracterizacion de la infraestructura vial,

se identifican las principales particularidades de la red vial y el sistema de movilidad.

Por tal motivo, se presenta una jerarquia vial urbana la cual, segun el POT, se clasifica como:
corredor multimodal del Rio, via férrea, via travesia, via arteria, via colectora, via de servicio, via

peatonal y ciclorruta.

La localizacion donde se desarrolla esta investigacion se encuentra adyacente a dos vias
arterias, que son Las Vegas y la Avenida El Poblado. Por sus caracteristicas, estas vias
pertenecen a la red de movilidad principal del municipio, y se comunican con municipios vecinos

(ilustracion 34). La funcién basica de estas vias es permitir la movilidad eficiente.
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llustracion 34

Localizacion del proyecto y vias arterias adyacentes

Nota. Google Maps (2020).

En cuanto al transporte publico masivo, el municipio cuenta con grandes fortalezas al tener

estaciones cercanas al sistema Metro, con las estaciones Ayura, Envigado e Itagli; ademas

cuenta con la participacion del proyecto de transporte masivo de mediana capacidad Metroplus

(ilustracion 35).

llustracion 35

Rutas urbanas de transporte publico colectivo de pasajeros
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Nota. Alcaldia de Envigado (2020c).

] Itagiii
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5.3.4 Aspectos técnicos de la edificaciéon

El proyecto consiste en la construccién de un edificio con subestructura reforzada en concreto,
segun las recomendaciones del estudio de suelos y el disefio estructural, con estructura
tradicional aporticada (columnas y placas en concreto reforzado), y los elementos no
estructurales como la mamposteria y(0) los muros livianos se haran segun los requerimientos
estructurales. Se proyectan tres niveles de parqueaderos y depodsitos, y 11 pisos de
apartamentos. Ademas, incluira instalaciones hidrosanitarias, instalaciéon de gas, instalaciones
eléctricas, carpinteria metalica y de madera, pisos, zécalos y enchapes, asi como todo lo que se

requiera para que el producto sea terminado.
La planta del apartamento modelo se muestra a continuacion en la ilustracién 36.

llustracion 36

Plano en planta de apartamento modelo

El apartamento tipo tendra un area total de 148,23 m? y estara compuesto por sala-comedor,

cocina, cuarto de ropas, tres alcobas y tres bafnos.

En cuanto a la disponibilidad y suministro de materiales, maquinaria y equipos, como el proyecto
est4d ubicado en la zona urbana del Area Metropolitana, se considera que hay disponible
suficiente oferta. Asi mismo sucede con elementos necesarios para la construccion, tales como:
cemento, acero, elementos de proteccion, herramientas, ferreteria, tubos, madera y maquinaria,

de los cuales también existe una gran variedad de oferta en la zona.
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5.3.5 Instalaciones provisionales

En concordancia con los resultados de la encuesta realizada, se requiere instalar una sala de
ventas, donde se promueva el proyecto y se haga el cierre de negociaciones con los posibles
compradores. Dentro del lote se debe tener en cuenta un espacio destinado a instalaciones

provisionales para oficina y almacén.

5.3.6 Diagnéstico servicios publicos

Es necesario determinar la viabilidad de la instalacion de servicios publicos en el lote en el que
construir la edificacion; sin embargo, al estar dentro de la zona urbana ya desarrollada, se puede

concluir que la solicitud de los mismos es una cuestion de tramites.

Los requisitos para el tramite de estos servicios son:

Acueducto y alcantarillado
» Formato solicitud de factibilidad o certificacion de viabilidad y disponibilidad inmediata.
» Plano con planteamiento urbanistico con la ubicacién de las unidades de gestion.
» Plan vial y curvas de nivel.
» Demanda de agua en litros.
e Energia
» Formato de disponibilidad del servicio de energia completamente diligenciado.
e Gas
» Datos del proyecto: direccion y municipio de ubicacién, numero de instalaciones,
potencia instalada, consumo (m3/mes y m®h) y punto de conexion.
» Datos del solicitante: nombre y apellidos, direccion y municipio de envio de respuesta,
numero de celular y correo electrénico.
¢ Disponibilidad inmediata de servicios publicos de acueducto y alcantarillado.
» Formato solicitud de factibilidad o certificacién de viabilidad y disponibilidad inmediata.
» Plano con planteamiento urbanistico demarcando claramente el area del predio, con
curvas de nivel y vias aledanas y proyectadas.
e Punto de conexion de energia.
» Formato de factibilidad del servicio de energia diligenciado.

> ldentificacion del cliente.
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Durante el proceso constructivo del edificio, la viabilidad en la instalacion de servicios publicos

se realiza segun:

o Solicitud y tramite general de servicios publicos temporales de acueducto y alcantarillado.

>
>
>

Solicitar la revision de acometidas.

Para servicio temporal: solicitar prestacién del servicio de acueducto y alcantarillado.
Para sala de ventas: licencia de urbanizacién del proyecto, poder especial amplio y
suficiente debidamente otorgado por el titular de la licencia de urbanizacion,
documento de identidad del solicitante, carta de compromiso, certificado de
calibracién de medidor, lista de chequeo.

Proyectos urbanisticos: permiso de rotura (caso de requerir trabajo para intervenir via
publica), certificado de calibracion de medidor, carta de compromiso, documento de
identidad del solicitante, cuadro de resumen para el dimensionamiento de
acometidas, copia de licencia de urbanizacion, cronograma de ejecucion de las obras
con las redes de acueducto y alcantarillado y de las fechas de entrega de los

inmuebles y lista de chequeo.

5.3.7 Sistemas de equipamientos y espacios publicos

Este proyecto, por tener un area de lote mayor a 300 m?, se establece que tendra que hacer

cesion de area para espacio publico y cesion para equipamiento segun lo establecido en el

Decreto 600 de 2019 (Departamento Administrativo de Planeacién, 2011).

5.3.8 Costos

Los costos estimados para construir la edificacion se presentan a continuacion en la tabla 11, en

la que se recopilan todas las actividades.
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Tabla 11
Presupuesto para construir la edificacion

1D CAPIiTULO PESO VALOR
1 PRELIMINARES 3,39%| $ 151.075.304
2 EXCAVACIONES 1,60%| $ 71.303.978
3 ESTRUCTURA 34,00%| $ 1.515.209.538
4 MAMPOSTERIA 5,00%| $ 222.824.932
5 | rerican o aag COANTARIAS 10,70%|$  476.845.354
6 ACABADOS 23,00%($ 1.024.994.687
7 MOBILIARIO EQUIPOS DE BANO Y COCINA 1,50%| $ 66.847.480
8 EQUIPOS 4,95%| $ 220.596.683
9 VARIOS 1,00%| $ 44.564.986
10 IMPREVISTOS 0,50%| $ 22.282.493
11 PERSONAL 7,36%| $ 327.998.300
12 ggz?gﬁgféON CONSTRUCCION 7,00%( $ 311.954.905
TOTAL 100,00%( $  4.456.498.640

En lo referente a los costos de formalizacion y constitucion de una empresa como persona
juridica en el Municipio de Medellin, a partir del simulador de costos de formalizacion disponible
en la Camara de Comercio de Medellin para Antioquia (2020) se hallaron los costos que se

aprecian a continuacion en la tabla 12.

Tabla 12

Costo de constituciéon de una empresa, pagos a Camara de Comercio

CONCEPTO VALOR

Formulario RUES para la matricula de los comerciantes $ 6.100,00
Matricula mercantil persona natural $ 36.000,00
Matricula mercantil del establecimiento de comercio $ 145.000,00
Certificado del registro mercantil / Existencia y representacion legal | $ 3.000,00

Total $ 190.100,00

Nota. Camara de Comercio de Medellin para Antioquia (2020).

Producto de un ejercicio semejante al anterior, se presentan a continuacién en la tabla 13 los

costos por pagos a otras entidades para la formalizacién de una empresa.
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Tabla 13

Costo de constitucion de una empresa, pagos a otras entidades

CONCEPTO VALOR

Impuesto de industria y comercio $ 18.000.000,00
Consulta de antecedentes marcarios $ 45.000,00
Registro de marca $ 1.651.500,00

Total $ 19.696.500,00

Nota. Camara de Comercio de Medellin para Antioquia (2020).

Igualmente, los costos para el proceso de certificacion de la edificacion como LEED emitido por

el United States Green Building Councill (USGBCa), se resumen a continuacioén en la tabla 14.

Tabla 14

Costos del proceso de certificacion de construccion sostenible bajo parametros LEED.

Registro U$D 1500| $ 6.000.000
Costo revisién por disefio y construccion US$D 0,068 / pie cuadrado | $ 19.323.372
Certificacion (0-49 unidades) US$D 0,045/ pie cuadrado | $ 7.672.515

Total $ 32.995.888

Nota. Tomado de USGBC (2020a).

Segun el CCCS (2018), una variable que se debe tener en cuenta, es la de los beneficios para
la construccion de edificaciones sostenibles. Para la fecha de elaboraciéon del presente trabajo,

la politica gubernamental tenia los siguientes beneficios segun la normativa:
Resolucion 585 de 2017:

o Eficiencia energética y gestion de la energia para el sector residencial como objeto de
incentivo (estrategias de iluminacion, aire acondicionado, fuerza motriz y variadores de
velocidad o frecuencia).

o Mejoras en el disefio, construccion y adecuacion arquitectonica, en el que se resalta la
oportunidad de la aplicacion voluntaria de los sistemas de certificacion en Sostenibilidad
Integral, como CASA Colombia y LEED.

e Pinturas con baja conductividad térmica.

o Equipos de extraccion.

e Aislantes térmicos en las edificaciones.
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Implementacion de Sistemas de gestion de la energia, elementos y equipos que forman parte
de este sistema — La evaluacion que realice la UPME se hara a partir de la constancia emitida
por parte del ente certificador acreditado en ISO50001 o NTC/ISO 50001.

Estatuto Tributario (incluidos en la resolucion 585 de 2017):

Exencion de IVA por los equipos y elementos nacionales o importados que se destinen a la
construccion, instalacion, montaje y operacion de sistemas de control y monitoreo ambiental
necesarios para dar cumplimiento a las disposiciones, regulaciones y estandares ambientales
vigentes.

Exencién de IVA por la importacion de maquinaria o equipo, siempre y cuando dicha
maquinaria o equipo no se produzca en el pais, destinados a reciclar o procesar residuos y a
la depuracién o tratamiento de aguas residuales y emisiones atmosféricas.

Deduccion en el impuesto de renta hasta el 25% de las inversiones que se realicen
directamente en el control, conservacion y mejoramiento del medio ambiente. Deben
sustentarse los beneficios ambientales directos o asociados a dichas inversiones. No dan
derecho a descuento las inversiones realizadas por mandato de una autoridad ambiental para
mitigar el impacto ambiental producido por la obra o actividad objeto de una licencia

ambiental.

Resolucion 030 de la Comision de Regulaciéon de Energia y Gas (CREG, 2018), que permite a

partir del 1 de marzo de 2018 regular las actividades de generacién a pequefia escala y

generacion distribuida.

Esta resolucion define las reglas para producir y vender energia conectandose al operador
de red, de manera facil y sencilla, bajo la figura de autogeneradores o generadores
distribuidos.

A esto debemos sumarle la Ley 1715 de 2014, que presenta incentivos y beneficios por la
generaciéon de energia por fuentes no convencionales. Incluso desde las mismas
administraciones locales se han empezado a plantear este tipo de acciones que motiven la
implementacién de estrategias de sostenibilidad, como en el caso del Estatuto Tributario del

Municipio de Medellin.
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¢ De forma similar, la banca comercial ha innovado en su oferta de servicios financieros, y los
proyectos inmobiliarios que implementen LEED o CASA Colombia acceden a una menor tasa

de interés.

5.4 ESTUDIO ORGANIZACIONAL

En el presente estudio se evalua la estructura organizacional que se requiere para poner en
marcha el proyecto inmobiliario, que abarca: estructuracion, promocién, gerencia y ventas y
construccion de la edificacion. La estructura organizacional de estos componentes se presenta

a continuacion en la ilustraciéon 37.

Considerando los roles requeridos, y debido a la proyeccion inicial de este proyecto, se determind
que el Gerente supervisara transversalmente los procesos. En cuanto a los bienes o servicios
que componen las areas comercial, proyectos, administrativo y legal, seran contratados bajo la

modalidad de outsourcing.
llustracion 37

Organigrama del proyecto

Gerencia

Director de obra

Residente de
programacion y
costos

Residente
Ambiental y SST

Maestros de obra Almacenista
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5.4.1 Perfil de los cargos

Para determinar la seleccién de personal para los diferentes puestos de trabajo, se definen a

continuacion los perfiles de los cargos clave para la suficiente ejecucion del proyecto.

5.4.1.2 Constructor

Para estructurar el proyecto desde su cimiento, se prevé el siguiente rol:

e Cargo:
Perfil:

Funciones generales:

Gerente General.

Titulo profesional en areas de administracion o ingenierias,
titulo de posgrado en Administracion.

Encargado de la direccién y representacion legal. Desarrollo y
definicion de objetivos organizacionales. Planificacion del
crecimiento de la empresa a corto y largo plazo. Seguimiento
transversal de las actividades para la ejecucién total del

proyecto.

Para la ejecucion fisica del objeto del proyecto, se presenta la estructura para la construccién del

edificio, donde se destacan los siguientes perfiles:

Cargo:
Perfil:

Funciones generales:

Cargo:
Perfil:

Funciones generales:

Cargo:

Director de obra.

Titulo profesional en ingenieria civil, titulo de posgrado en
Gerencia de Proyectos.

Planear y controlar el inicio y la ejecucion del proyecto.
Liderar las acciones necesarias encaminadas a desarrollar
el proyecto cumpliendo estandares de calidad, presupuesto
y plazo. Liderar gestion contractual.

Residente técnico.

Titulo profesional en ingenieria civil.

Planear, verificar y controlar las actividades técnico
administrativas y de calidad. Guiar eficazmente a los
colaboradores. Seguimiento de inventarios.

Residente de programacion y costos.
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Perfil:

Funciones generales:

Cargo:
Perfil:

Funciones generales:

Cargo:
Perfil:

Funciones generales:

Cargo:
Perfil:

Funciones generales:

Cargo:
Perfil:

Funciones generales:

5.5 ESTUDIO AMBIENTAL

como construccion sostenible.

Titulo profesional en ingenieria civil o de arquitecto.
Encargado de controlar, verificar y hacer seguimiento a los
presupuestos y a la programacion de obra.

Residente ambiental y SST.

Titulo profesional en ingenierias ambiental y(o) SST, titulo
de posgrado en ingenieria ambiental y(o) SST.
Aseguramiento del cumplimiento de politicas ambientales
vigentes y de seguridad en el trabajo. Disefiar planes de
mitigacién de riesgos de componentes ambientales y SST.
Administracion.

Titulo profesional en areas de administracién o ingenierias,
titulo de posgrado en administracién.

Gestion y ejecucion de procesos administrativos, dentro de
los que se destacan: ndmina, control de costos, gestion
documental.

Almacenista.

Titulo técnico o tecndlogo en construccion.

Gestionar solicitudes de suministro de materiales,
repuestos, equipos y lo que se requiera de almacén.
Seguimiento a entradas y salidas de almacén para el
correcto control de costos.

Maestro de obra.

Titulo técnico o tecndlogo en construccion.

Supervisar y controlar las actividades en obra. Seguimiento
a cantidades de obra ejecutada. Asegurar la calidad de las

actividades.

Teniendo en cuenta que para la ubicacion de este proyecto el Municipio de Envigado no

contempla ningun requisito ambiental, este estudio se centrara en la certificacion de la edificacion
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Considerando los lineamientos establecidos por el United States Green Building Councill
(USGBC), el cual esta representado en Colombia por el Consejo Colombiano de Construccion
Sostenible (CCCS), a través del programa de Liderazgo en Energia y Disefio Ambiental (LEED,
por sus siglas en inglés Leadership in Energy and Environmental Design), que es el programa

lider del mundo para edificios y comunidades ecoldgicas.

La certificacion LEED transforma desde el disefio, construccion y operacion de los edificios,
buscando un entorno ambiental y socialmente responsable, saludable y préspero para mejorar
la calidad de vida (USGBC, 2020b).

El USGBC (2020b) también resalta dentro de los beneficios de la certificacion LEED:

e Tener una ventaja competitiva. Ofrece una diferenciaciéon en el mercado y un mejor
desempeno financiero.

e Atraerinquilinos. Los edificios con certificacion LEED tienen rentas mas altas y mayor
tasa de arrendamiento que las del promedio, y las tasas de vacantes para edificios
ecoldgicos son aproximadamente un 4% mas bajas que las de las propiedades no
ecoldgicas.

o Gestion del rendimiento. Ofrece un marco legal integral para el disefio, construccién,
operaciones y rendimiento de edificios ecolégicos.

o Creacion de espacios mas saludables con aire mas limpio, acceso a la luz del dia 'y
libres de quimicos dafinos presentes en algunas pinturas y acabados.

o Mejora de la calidad del aire interior.

o Edificios energéticamente eficientes que ayudan a reducir la contaminacién y mejoran
la calidad del aire exterior, por lo que son una herramienta para reducir el smog.

e Ahorro de agua esperado en edificios comerciales.

e Reduccién de desperdicios, reduciendo la cantidad de desechos a disponer en los
vertederos.

e Utilizacién de materiales ecoldgicos.

Las construcciones residenciales de multifamiliares Building Desing & Construction (BD+C),
LEED v4.1 (USGBC, 2020, c), para ser consideradas dentro de la certificacion a través de

créditos, incluyen los siguientes capitulos:
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e Proceso integrado.

e Ubicacion y transporte.
e lLugares sostenibles.

e Uso eficiente del agua.
o Energiay atmosfera.

o Materiales y recursos.

e Calidad ambiental al interior.

La calificacion maxima son 110 puntos, y para alcanzar la certificacién se requieren como minimo

40 puntos. LEED tiene los siguientes cuatro niveles de certificacion:

o Certified: 40 a 49 puntos.
e Silver: 50 a 59 puntos.
e Gold: 60 a 79 puntos.

e Platinum: mayor a 80 puntos.

5.6 ESTUDIO LEGAL

5.6.1 Plan de Ordenamiento Territorial (POT)

Inicialmente el POT se regia por el Acuerdo 010 de 2011, en el que se habia hecho revisién y

ajuste del POT en su primera generacion (Acuerdo 015 de 2000) (Alcaldia de Envigado, ND).

Considerando la Ley 388 de 1997 (Congreso de la Republica, 1997), modificada por la Ley 902
de 2004 y reglamentada por el Decreto Nacional 1077 de 2015, articulo 2.2.2.1.2.6.2. (Ministerio
de Vivienda, Ciudad y Territorio, 2020a), solo es posible ajustar las disposiciones especificas o
complementarias del plan, los programas y proyectos y demas contenidos del corto plazo, que
corresponden al primer periodo constitucional de la Administracion Municipal. Fue asi como en
el articulo 4° se explica: “La presente modificacion excepcional se fundamenta en la necesidad
de asegurar la consecucion de los objetivos, estrategias y modelo de ocupacion del Plan de
Ordenamiento adoptado en el Acuerdo 10 de 2011” (Alcaldia de Envigado, 2019c). Esta

modificacion se sustentd segun las siguientes consideraciones:

1. En la incorporacion de las directrices metropolitanas de ordenamiento territorial.
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2. En la necesidad de incorporar un modelo de gestion del Plan, que articule los
instrumentos legales de intervencion del suelo y financiacion y permita generar
instancias de coordinacion de las iniciativas publicas, privadas y mixtas de desarrollo
territorial.

3. Enlanecesidad de ajustar las normas generales de aprovechamiento de suelo urbano
y rural, a partir de los determinantes ambientales y metropolitanos y de los analisis
técnicos de capacidad de soporte.

4. Incorporar la nueva normatividad de orden nacional, surgida a partir de la aprobacién
del Acuerdo 010 de 2011.

5. Incorporar al perimetro municipal, los predios reincorporados del municipio del Retiro
al municipio de Envigado y asignar normas urbanisticas para el desarrollo.

6. Desarrollar una estrategia y politica de proteccién a moradores campesinos del suelo

rural del Municipio, para mejorar sus condiciones de permanencia. (p. 3).

5.6.2 Licencias

Para la elaboracion de un proyecto inmobiliario se deberan solicitar varios permisos ante la
Curaduria, entre ellos la licencia de construccion. Segun el Decreto 1197 de 2016 (Ministerio de

Vivienda, Ciudad y Territorio, 2016), la licencia de construccién se define como:

La autorizacion previa para desarrollar edificaciones, areas de circulacion y zonas
comunales en uno o varios predios, de conformidad con lo previsto en el Plan de
Ordenamiento Territorial, los instrumentos que lo desarrollen y complementen... En las
licencias de construccion se concretaran de manera especifica los usos, edificabilidad,
volumetria, accesibilidad y demas aspectos técnicos aprobados para la respectiva

edificacion.

Si bien las modalidades de licencia de construccion son obra nueva, ampliacién, adecuacion,
modificacion, restauracion, reforzamiento estructural, demolicion, reconstruccién y cerramiento,
para este caso especifico se debera adelantar el tramite de obtencién de licencia de construccion

de demolicidn total, obra nueva y cerramiento.
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5.6.3 Estudio de titulos

Este tramite se debe hace en la Oficina de Registro e Instrumentos Publicos, donde, por medio

de la expedicion y estudio del certificado de tradicién y libertad se puede definir:

e Quiénes han sido los duefios.

e Las negociaciones que se han hecho con el bien, tales y como: transferencias,
compraventas, cesiones.

o Establecer los asuntos legales que ha tenido, tales y como: embargos, hipotecas,
afectaciones, cargas técnicas.

e Caracteristicas del bien, tales y como: direccioén, area, etc.

Esto es con el fin de asegurar que no haya obstaculos juridicos sobre el bien.

5.6.4 Relacionamiento mercantil

Para satisfacer las necesidades en bienes y(0) servicios del Proyecto, se deben hacer tratos con
personas naturales y(0) juridicas. También se describen estos relacionamientos, donde se debe

establecer: objeto, plazo, valor y forma de pago para cada uno de los subcontratistas.

5.6.4.1 Contrato de mano de obra

Es un contrato vinculante entre las partes, y solamente se acuerda el valor de la mano de obra,
se plantea su ejecucién con modalidad de contrato por obra ejecutada, asegurando asi calidad y

mayor rendimiento de las actividades.

5.6.4.2 Contrato de suministro e instalacion

En este tipo de contrato se incluyen la mano de obra y los materiales para la ejecucién total de
la actividad. Dentro de las principales actividades se encuentran: ascensor, carpinteria en

madera, carpinteria de aluminio y carpinteria metalica.

101



5.6.4.3 Contrato financiero

Los contratos para considerar por este concepto son el crédito de constructor y el fideicomiso

inmobiliario de preventas de los apartamentos.

5.6.4.4 Contratos de seguros

Los seguros que se deben tener en cuenta para este Proyecto son: todo riesgo en construccion,
responsabilidad civil extracontractual, incendio y terremoto. Igualmente, a los diferentes

subcontratistas se le exigira la adquisicién de seguros.

5.6.5 Relacionamiento laboral

Con las personas que estén vinculadas al proyecto se firmaran contratos por obra o labor, de

outsourcing y por prestaciéon de servicios especializados de asesoria y(0) consultorias.

5.7 ESTUDIO FINANCIERO

A partir de la informacién contenida en los estudios analizados, se plantean las diferentes
variables que se deben considerar para el estudio financiero. Es aqui donde se analizan las
inversiones iniciales, proyecciones de ventas, proyecciones del punto de equilibrio y la

construccion de flujo de caja.

5.7.1 Proyeccion en ventas

De acuerdo con datos del estudio de Camacol (2018b) hecho a varias empresas del gremio de
la construccién, en Colombia las ventas del sector No Vis se ubican en un promedio de 0,2
viviendas por dia, lo que para un proyecto representa 11 viviendas en dos meses. Para el
presente estudio se consideraran condiciones mas desfavorables a la descritas, y las ventas de

las 11 viviendas se proyectaran a 7 meses.
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5.7.2 Proyeccién de punto de equilibrio

En los proyectos inmobiliarios es tipico considerar la cuota inicial un mecanismo para alcanzar el
punto de equilibrio, y es utilizada para iniciar la construccién del proyecto y para otros costos
iniciales. Esta condicion no se cumple para este proyecto, debido al bajo numero de unidades
que se van a vender, lo que no permite que con la cuota inicial se puedan cubrir estos costos
iniciales; es decir, se debera incluir una mayor inversién de recursos propios de los inversionistas

y(0) tomar un mayor crédito para estar en capacidad de iniciar las actividades previas.

5.7.3 Construccion de flujo de caja

Para elaborar el flujo de caja del inversionista en términos constantes se tuvo en cuenta la

informacion que se presenta en la tabla 15.
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Tabla 15

Informacion para construir el flujo de caja

Precio de venta de apartamentos
Valor de apartamento ($/m2)* $ 5.156.878
Prima de altura $ 500.000

* Incluye parqueadero y deposito.

Método de financiacion clientes

Cuota inicial 30%
Duracion de preventa 7 meses
Crédito 70%
Duracion de construccion 10 meses
Horizonte total del proyecto 18 meses

Compra de la casa

Inversiones activos fijos

$ 1.522.937.080

Construcciones (inicial)

$ 1.075.774.258

Estudios, disefios y otros

$ 1.084.689.313

Total $ 3.683.400.651
Crédito constructor

Valor del crédito $ 2.500.000.000

Tasa 14,00%

1,10%

EA
EM

Estructura de capital

Deuda (D) $ 2.500.000.000 68%
Recursos Propios (E) $1.183.400.651 32%
D/E 2,11

Gastos de ventas

Comisién producto de las ventas 2,10%
Encargo fiduciario

Tasa de rendimientos 7,00%

0,57%

Comision (de las ventas) 0,50%

5.7.4 Ingresos

EA
EM

Los ingresos producto de la venta de apartamentos esta dividido en dos etapas: la preventa

(desde el momento O del proyecto) y una vez se termine la construccion (al final del proyecto),

con el pago del saldo restante de los apartamentos. Para los ingresos de la preventa, se proyecto

que una vez se termine este periodo mas tres meses, la fiducia iniciara el depdsito del dinero

producto de la cuota inicial dada por los clientes (tabla 16).
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Tabla 16

Determinacion de los ingresos por venta de los apartamentos

DETERMINACION DEL VALOR DE LOS APARTAMENTOS

Cuota inicial

Crédito

5.7.5 Costos directos

P:“n:_ :e Valor ($/m2) Are(ra“;;)to Valor ($/Apto) |Cuota inicial Valor Valor total cuota| Valor saldo a Crédito Valor ($) Va(lsc;;;;:)ta :
(%) Separacion ($) inicial ($) diferir ($) (%)

$0[ $5.156.878 148,23| § 764.404.026 30% $ 3.500.000 $229.321.208 $225.821.208|  70% $ 535.082.818 $ 764.404.026
$500.000[ $5.160.251 148,23| § 764.904.026 30% $ 3.500.000 $229.471.208 $225.971.208]  70% $ 535.432.818 $ 764.904.026
$500.000[ $5.163.624 148,23| § 765.404.026 30% $ 3.500.000 $ 229.621.208 $226.121.208]  70% $535.782.818 $ 765.404.026
$500.000| $5.166.997 148,23| $ 765.904.026 30% $ 3.500.000 $229.771.208 $226.271.208|  70% $536.132.818 $ 765.904.026
$500.000[ $5.170.371 148,23| § 766.404.026 30% $ 3.500.000 $229.921.208 $226.421.208|  70% $ 536.482.818 $ 766.404.026
$500.000{ $5.173.744 148,23| $ 766.904.026 30% $ 3.500.000 $230.071.208 $226.571.208|  70% $ 536.832.818 $ 766.904.026
$500.000[ $5.177.117 148,23| § 767.404.026 30% $ 3.500.000 $230.221.208 $226.721.208]  70% $537.182.818 $ 767.404.026
$500.000[ $5.180.490 148,23| §767.904.026 30% $ 3.500.000 $230.371.208 $226.871.208]  70% $ 537.532.818 $ 767.904.026
$500.000| $5.183.863 148,23| $ 768.404.026 30% $ 3.500.000 $230.521.208 $227.021.208| 70% $ 537.882.818 $ 768.404.026
$500.000[ $5.187.236 148,23| $ 768.904.026 30% $ 3.500.000 $ 230.671.208 $227.171.208]  70% $538.232.818 $ 768.904.026
$500.000] $5.190.609 148,23| $ 769.404.026 30% $ 3.500.000 $230.821.208 $227.321.208|  70% $ 538.582.818 $ 769.404.026
TOTAL $2.530.783.288|  $ 2.492.283.288 - $5.905.160.998| $ 8.435.944.286

Los costos directos son los que hacen parte de la construccion propiamente del edificio. Abarcan

desde las actividades preliminares, cimentacion, construccion de estructura hasta los acabados,

y todo lo que esto incluye para la entrega definitiva y satisfactoria al cliente (tabla 17).

Tabla 17

Descripcién de los costos directos

. Valor
CAPITULO )
Preliminares $ 151.075
Excavaciones $ 71.304
Estructura $ 1.515.210
Mamposteria $ 222.825

Instalaciones

hidrosanitarias, eléctricas | $ 476.845
y gas

Acabados $ 1.024.995
Mo~b|l|ar|o ngpos de $ 66.847
bafio y cocina

Equipos $ 220.597
Varios $ 44.565
Imprevistos $ 22.282
Personal $ 327.998
Cer‘tiﬁcgcién construccion $ 311.955
sostenible

TOTAL ($) $ 4.456.498
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Nota. Valores expresados en miles.

Del ejercicio planteado para este caso especifico, el valor total de la construccion obtenido
asciende a $4,456,498,000.

5.7.6 Costos indirectos

Estos costos incluyen actividades previas a la ejecucién de un proyecto inmobiliario, como son

estudios del suelo, disefio estructural, hidrosanitario, eléctrico, etc., al igual que los impuestos.

Tabla 18

Relacién de costos indirectos

DESCRIPCION V(a$')°’
Topografia $ 17.153
Estudio de suelos $ 17.153
Disefio arquitecténico $ 64.325
Presupuesto y $ 17153
programacion
Control de costos y $ 42,883
programacion
Disefio estructural $ 38.139
Disefio hidrdosanitario y $ 12.865
gas
Diserfio eléctrico $ 12.865
Planos $ 4.288
Certificacion LEED $ 32.996
Interventoria $ 42.883

SUBTOTAL ESTUDIOS
Y DISENOS $ 302.704

DESCRIPCION V(a$')°’
Licencia de construccion | $ 42.802
Expensas Curaduria $ 75.828
Fondo para la industria de $ )
la construccion - FIC
Impuesto predial $ 39.600
Impuesto Industria y $ 19.887
Comercio y otros
Impuesto de avisos y $ 8.577
tableros
Impuesto de publicidad $ 4.389
exterior visual

SUBTOTAL
IMPUESTOS $ 191.082
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5.7.7 Otros gastos

Dentro de los otros gastos estan incluidos los de Gerencia, publicidad, mercadeo, ventas, pdlizas,

seguros y financieros (tabla 19).

Tabla 19

Otros gastos

DESCRIPCION V?s')‘”
Gerencia $ 210.211
SUBTOTAL GERENCIA | $ 210.211
Publicidad $ 54.846
Sala de ventas $ 125.000
Comision de ventas $ 177.155
Gastos notariales $ 11.480
Reglamento de propiedad $ 1.491
horizontal
SUBTOTAL

PUBLICIDAD, VENTAS $ 369.972
Intereses crédito $ 423,044
constructor

Encargo fiduciario $ 42.180
Gafst.os legales del 3.656
crédito
Superylsmn del $ 42.180
financiador
Gravamen financiero (4 $ 11.837
por mil)

SUBTOTAL GASTOS

FINANCIEROS $ 922.897

5.7.8 Costo promedio ponderado (WACC)

La tasa de descuento se obtiene de la determinacion del costo promedio ponderado, la cual es

la tasa que se descontara del flujo de caja a las condiciones del presente proyecto.

Para el desarrollo de este procedimiento se determinara a partir de la obtencion de parametros
que componen los costos de todas las fuentes de financiacién, segun la ecuacion 1,

determinacién del costo promedio ponderado de capital (WACC).
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Ecuacion 5

Costo promedio ponderado

Ck

E wer 2 caviis
= * —_
E+D °TE+D -9

Fuente: Gomez y Diez (2015).

De esta manera, el calculo de los recursos propios, segun el modelo CAPM, se obtiene con la

siguiente metodologia a partir de la ecuacion 6, relacién entre beta apalancado y desapalancado.

Ecuacion 6

Beta apalancado y desapalancado

_ E l D(1—1t)
_E+D(1—t)ﬁ +E+D(1—t)

Bu pd

Fuente: Gomez y Diez (2015).
donde el beta de la deuda se calcula a partir de la ecuaciéon 7, estimacion del beta de la deuda.

Ecuacion 7
Beta de la deuda

_ Cd—Rf

d
p PM

Fuente: Gomez y Diez (2015).
El beta apalancado se obtiene a partir de la ecuacién 8, estimacién del beta apalancado.

Ecuacion 8

Estimacién beta apalancada

D
pl= put - (A1 -6)(Bu— fd)
Fuente: Gomez y Diez (2015).
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A través de la consulta hecha en la pagina de internet de Damodaran Data (2020a) y se
selecciond la base de datos de los Estados Unidos del costo de capital por sector industrial, y se
obtuvo la siguiente informacion (tablas 20 y 21).

Tabla 20

Costo de capital en Estados Unidos, industria Construccion/Ingenieria

Number of Std Dev in Cost of Tax |After-tax Cost Cost of Cost of Capital

i +E) +E)
Industry Name | " pyrng | Betap_| CostofEquitv | EAD*E | gk - Debt | Ratez| ofDebt [-| PP*E'A  capitar~| (Local Currenc| <

Engineering/Construction 54 1,60 10,23% 71,80% 33,19% 3,27% | 9,44% 2,45% 28,20% 8,03% 12,82%

Nota. Damodaran (2020a).

Tabla 21

Tasa de mercado y tasa libre de riesgo

Annual Returns on Investments in
S&P 500 (includes | 3-month Baa Corporate
divide(nds) e |YST Bond Bor?c)!
Arithmetic Average Historical Return
1928-2019 11,57% 3,40% 5,15% 7,22%
1970-2019 11,89% 4,64% 7,39% 9,46%
2010-2019 14,02% 0,52% 4,35% 7,23%

Nota. Damodaran (2020b).

Basados en la anterior informacion procedente de la industria de Estados Unidos, se obtienen

los resultados que se presentan en la tabla 22.
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Tabla 22

Determinacion de la beta de la deuda y beta desapalancado

Industria
Ingenieria / Construccion

Informacién de entrada:
D/E 39,27%
Bl 1,60
E 71,80%
D 28,20%
t 9,44%
Cd 3,27%
Rf 7,39%
Rm 11,89%
PM 4,50%
Informacion salida:
Bd -0,9168
Bu 0,9377

El costo promedio ponderado se obtiene a partir de la siguiente informacion:

¢ Riesgo pais para Colombia es 249 pbs (Cesla, 2020).

o Meta de devaluacién de Colombia es del 3% (Banco de la Republica, 2020b).

¢ Meta de devaluacién de Estados Unidos es del 2% (Cox, 2020,).
Ecuacion 9
Devaluacion de Fisher

Inflacion Interna+1
Lp = -1

Inflacion Externa+1

Fuente: Notas de clase, Universidad EAFIT, Evaluacién financiera de proyectos (septiembre, 2017).
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Tabla 23

Determinaciéon Ke y WACC

Proyecto
Colombia

E 32,13%

D 67,87%

D/E 211%

RP 2,49%

Ky 14,00%

Tl4omestica 31000/0

Tlextranjera 2,00%

Devaluacion 0,98%

Bu 0,9377

Bd -0,9168

t 9,44%

Bl 4,49

Rf 7,39%

Rm 11,89%

Ke (USD) g4 rp 27,57%

Ke (USD) con re 30,06%

K. (COP) 31,34%

t 33,00%

WACC 16,44%

En sintesis, como producto de la aplicacion del procedimiento con las ecuaciones y de la consulta
de las variables que hacen parte de este andlisis, se determiné el valor del WACC de 16,44%

EA, lo que representa igualmente, 1,276% EM (tabla 23).

5.8 ANALISIS DE RIESGOS

El analisis de riesgos en la evaluacién financiera es utilizado para determinar impactos en los
proyectos de inversion, realizar este analisis es para tomar de decisiones. La gestion del riesgo
se realiza a través de un sistema de administracion de riesgos, donde se mitigue, 0 minimice la

probabilidad de pérdida o fracaso en los proyectos (Gémez y Diez, 2015).
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En el mercado existe una herramienta que modela y evalua de forma probabilistica el riesgo a
través del programa @Risk, el cual sera utilizado para analizar este tipo de proyecto desde varios

puntos de vista.

5.8.1 Matriz de la probabilidad de impacto

A partir de la distribucién de Poisson se determina el numero de ocurrencias de los diferentes
fendmenos en un lapso de tiempo, que puedan presentarse en la ejecucion del proyecto durante
su horizonte de tiempo. Se debe tener en cuenta que cada ocurrencia es independiente de las
demas que puedan llegar a presentarse. A partir de los riesgos mas probables para este tipo de
proyectos, se construye la tabla 24, en la cual se cuantifican su probabilidad y su impacto

economico.

Tabla 24

Estimacién de los riesgos

Binomial Xi

Impacto
Evento Ocurre? Pr O’L sble
Retraso en ventas 0 15.000.000
Incumplimiento en pago de cuotas iniciales 0 10.000.000
Reclamos 0 5.000.000
Costo de materiales 0 10.000.000
Fallas de estudios y disefios 0 7.000.000
Retraso en las obras 0 20.000.000
No Disponibilidad de materiales 0 2.000.000
Disponibilidad de personal 0 7.000.000
Cambios de legislacion 0 17.500.000
Calidad 0 7.000.000
Hallazgos arqueoldgicos 0 70.000.000
Totales 0 170.500.000

Debido a la simulacion matematica compleja, donde en el resultado de las estimaciones no se
puede tener una solucién exacta pues los parametros muestran variabilidad. Esto significa que

no siempre el resultado mostrara un unico valor, tal como se muestra en la tabla 25.
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Tabla 25 Estimacion total del valor de los riesgos

Estimaciobn total del valor de los riesgos

Binomial Pi*Xi
Evento Ocurre? Impaczg)medlo
Retraso en ventas 0 750.000
Incumplimiento en pago de cuotas iniciales 0 500.000
Reclamos 0 50.000
Costo de materiales 0 50.000
Fallas de estudios y disefios 0 70.000
Retraso en las obras 0 3.000.000
No Disponibilidad de materiales 0 10.000
Disponibilidad de personal 0 210.000
Cambios de legislacién 0 175.000
Calidad 0 350.000
Hallazgos arqueoldgicos 0 140.000
Totales 0 5.305.000

Con una estimacion de impacto del 15% minimo y maximo, se realiza el modelo Poisson para

este caso especifico, tal como se ilustra a continuacién en la tabla 26.

Tabla 26

Modelo Poisson

Pi Binomial Medio Xi Pi*Xi Binomial*Triang
Evento R | Ocurre? | Mhario SLoguTe | meactc sy eure | mPaclo S 52U | mpacto Probatle | mpacto medi () | P20 o
Retraso en ventas 5,0% 0 12.750.000 15.000.000 17.250.000 15.000.000 750.000 0
Incumplimiento en pago de cuotas iniciales 5,0% 0 8.500.000 10.000.000 11.500.000 10.000.000 500.000 0
Reclamos 1,0% 0 4.250.000 5.000.000 5.750.000 5.000.000 50.000 0
Costo de materiales 0,5% 0 8.500.000 10.000.000 11.500.000 10.000.000 50.000 0
Fallas de estudios y disefios 1,.0% 0 5.950.000 7.000.000 8.050.000 7.000.000 70.000 0
Retraso en las obras 15,0% 0 17.000.000 20.000.000 23.000.000 20.000.000 3.000.000 0
No Disponibilidad de materiales 0,5% 0 1.700.000 2.000.000 2.300.000 2.000.000 10.000 0
Disponibilidad de personal 3,0% 0 5.950.000 7.000.000 8.050.000 7.000.000 210.000 0
Cambios de legislacion 1,.0% 0 14.875.000 17.500.000 20.125.000 17.500.000 175.000 0
Calidad 5,0% 0 5.950.000 7.000.000 8.050.000 7.000.000 350.000 0
Hallazgos arqueolégicos 0,2% 0 59.500.000 70.000.000 80.500.000 70.000.000 140.000 0
Totales 0 144.925.000 196.075.000 170.500.000 0

En el siguiente punto, se localizan estos efectos en los meses de real participacion, y
considerando el comportamiento particular de cada riesgo dentro de las funciones de distribucion

apropiadas para cada uno, se obtiene la matriz de probabilidad (tabla 27).
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Tabla 27

Matriz de probabilidad de riesgos

Periodo (mes) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18
Retraso en ventas 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0%
Incumplimiento en pago de cuotas iniciales | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% [ 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0%
Reclamos 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0%
Costo de materiales 0,0% | 0,0% | 0,0% [ 0,0% | 0,0% | 0,5% | 0,5% | 0,5% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% [ 0,0% | 0,0%
Fallas de estudios y disefios 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0% | 1,0%
Retraso en las obras 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% [ 0,0% | 0,0% | 0,0% |15,0%15,0%15,0%)15,0%15,0%]15,0%15,0%15,0%(15,0%15,0% 15,0%
Disponibilidad de materiales 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,5% | 0,5% | 0,5% | 0,5% | 0,5% | 0,5% | 0,5% | 0,5% | 0,5% [ 0,5% | 0,5%
Disponibilidad de personal 0,0% | 0,0% | 0,0% [ 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 3,0% | 3,0% | 3,0% | 3,0% | 3,0% | 3,0% | 3,0% | 3,0% | 3,0% [ 3,0% | 3,0%
Cambios de legislacion 3,0% | 3,0% | 0,0% [ 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% [ 0,0% | 0,0%
Calidad 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% [ 0,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% | 5,0% [ 5,0%
Hallazgos arqueoldgicos 0,0% ] 0,0% [ 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,2% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0% | 0,0%

A partir de la matriz de probabilidades vista desde otra perspectiva, de manera grafica, los riesgos

dentro del horizonte del proyecto que han sido valorados se muestran a continuacion en la

ilustracién 38 y en las tablas 28 y 29.

llustracion 38

Grafico del estimativo de riesgos en el horizonte del proyecto
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Tabla 28

Matriz de frecuencias

Periodo (mes) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 12 13 14 15 16 17 18 |Total Proy
Retraso en ventas 0,00, 0,00/ 0,00/ 0,00/ 000/ 000/ 000/ 0,00 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00
Incumplimiento en pago de cuotas iniciales 0,00 0,00[ 0,00[ 0,00[ 000[ 000[ 000] 000] 000} 000 0,00 0,00 0,00 0,00 000 000 000 000 0,00!
Reclamos 0,00, 0,00/, 0,00/ 0,00/ 0,00/ 0,00/ 0,00/ 0,00 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00
Costo de materiales 0,00, 0,00/, 0,00 000/ 000/ 000/ 000/ 0,00/ 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00
Fallas de estudios y disefios 0,00 0,00[ 0,00[ 0,00[ 000[ 000[ 000] 000} 000} 000 0,00 0,00 0,00 0,00 000 000 000 000 0,00
Retraso en las obras 0,00, 0,00, 0,00/ 0,00/ 0,00/ 0,00/ 0,00/ 0,00 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00
Disponibilidad de materiales 0,00, 0,00, 0,00 000 000/ 000/ 0,00/ 000/ 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00
Disponibilidad de personal 0,00 0,00[ 0,00[ 0,00[ 000[ 000[ 000] 000} 000} 000 0,00 0,00 0,00 0,00 000 000 000 000 0,00
Cambios de legislacion 0,00, 0,00/, 0,00/ 0,00/ 0,00/ 000/ 0,00/ 0,00 000 000 0,00 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Calidad 0,00, 0,00/, 0,00/ 0,00/ 000/ 000/ 000/ 0,00/ 000 000 000 000 000 000 000 000 0,00 0,00 0,00
Hallazgos arqueoldgicos 0,00 0,00 0,00 0,00[ 0,00{ 0,00[ 0,00[ 0,00] 000} 0,00} 0,00 0,000 0,00/ 0,00 0,00 0,00 0,00{ 0,00 0,00
Total Afio 0,00] 0,00] 0,00l 0,00 0.00] 0,00, 0.00] 0,00] 0,00{ 0,00 0,00f 000f 000f 000f 000f 000f 0,00f 0,00 0,00
Tabla 29
Matriz de impacto probable (severidad) (de los 10 primeros meses)

Periodo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Retraso en ventas 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000 | 15.000.000
Incumplimiento en pago de cuotas iniciales | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000
Reclamos 5.000.000 | 5.000.000 [ 5.000.000 | 5.000.000 | 5.000.000 | 5.000.000 | 5.000.000 | 5.000.000 | 5.000.000 | 5.000.000
Costo de materiales 10.000.000 | 10.000.000 [ 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000 | 10.000.000
Fallas de estudios y disefios 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 [ 7.000.000 | 7.000.000
Retraso en las obras 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000 | 20.000.000
Disponibilidad de materiales 2.000.000 | 2.000.000 | 2.000.000 [ 2.000.000 | 2.000.000 | 2.000.000 | 2.000.000 | 2.000.000 [ 2.000.000 | 2.000.000
Disponibilidad de personal 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 [ 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 [ 7.000.000 | 7.000.000
Cambios de legislacion 17.500.000 | 17.500.000 [ 17.500.000 | 17.500.000 | 17.500.000 | 17.500.000 | 17.500.000 | 17.500.000 | 17.500.000 | 17.500.000
Calidad 7.000.000 [ 7.000.000 | 7.000.000 [ 7.000.000 | 7.000.000 [ 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000 | 7.000.000
Hallazgos arqueoldgicos 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000 | 70.000.000

Como producto del presente ejercicio, segun la modelacién presentada en la ilustracion 39 se

puede evidenciar que es mas probable que se presenten tres eventos. En este sentido, hay un

90% de probabilidad de que se presenten minimo un evento y maximo siete, que lleguen a

materializarse durante la ejecucién del proyecto.

115



llustracion 39

Simulacion del numero de eventos

Total Afio / Total Proy Statistics - =
1,00 7,00

5,0% 5.0% | Cell Poisson! AF29

25% 1 Minimum 0,000
Maximum 12,000

Mean 3,584

20% 1 90% CI +0,0302
Mode 3,000

15% 4 Median 3,000
@RISK Student Version EEE= 1,838

For Acatlemic Use Only Skeness 0,472

10% Kurtosis 3,1352
Values 10000

Errors v}

5% Filtered 1]
LeftX 1,00

| i LeftP 5,0%

0% ‘ L + | Right 7,00

o = ~ - R = = ~ -
= = =~ |Rightp 95,0%

En conclusion, del analisis efectuado en la matriz de probabilidad de impacto y de los resultados

en las variables financieras, se obtuvo lo siguiente (tabla 30):

Tabla 30

Indicadores financieros de riesgo

Tio 0,95%|EM
VPN Risk 0
VERI (Valor esperado de los riesgos) 45.749.624
VPN Proyecto 108.336.924
VPN Real 62.587.300
RRV (Relacion Riesgo VPN) 42%
VPN libre de Riesgo 58%
Prob (Risk >=VPN Proyecto) 1,326%

De acuerdo con los escenarios planteados, el impacto econémico de los riesgos durante el

horizonte planteado del proyecto asciende a $45.749.624.
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5.8.2 Simulacion de escenarios

Se plantearon dos escenarios donde las condiciones iniciales del proyecto afectaron el flujo de
caja en los criterios de evaluacion financiera. Los escenarios que fueron modelados son: valor

variable del préstamo bancario y atraso en los trabajos de construccion del edificio.

° Valor variable del préstamo bancario. Si bien el valor del préstamo bancario inicialmente
estaba previsto en $2.500 millones, se planted con la funcién de distribucion RiskTriang, que el
banco prestaria asi el dinero: minimo $1.000 millones, medio $2.500 millones y maximo $3.000

millones.

Con esas condiciones, el valor del VPN variaria entre -$1.317 millones y $586 millones. Se
observa que existe una posibilidad del 66,6% de que el VPN sea negativo. En este mismo
sentido, el indicador probabilistico de curtosis presenta un valor K < 3, considerandose como
muy volatil; adicionalmente, las variables media, mediana y moda son desiguales en su valor, lo

que evidencia una reducida o nula asimetria (ilustracion 40).

llustracion 40

Modelacion de VPN con variable en el préstamo

VPN Statistics ~
Cell 8. 1FlujoCajar 1IE7D

1,2 Mirimum -$1,351,114,28
Maximum §585.518,87

1,0 Mean -£225.398,57
0%, CI +621.935,53

o 0B Mode $31.705,35
< | o Median -§175.547,23
206 @RISK Student Version e 4134554
g For Academic Use Onl ckewness 20,4012
o4 Kurtosis 2,429
Values 1000

0,2 Errors 1]

¥ Filtered a

0,0 N ! LeftX -$385,336,73

$ & 2 8 8 § 8”& 35 8§ g g 5:0%

n n n < < < < = = = = |Right X $0,00
Values in Millions () Right P 66,6%

Al analizar el resultado probabilistico de la TIRM, se observa que la probabilidad de que sea
mayor de TIO es del 41,7%. Las mismas divergencias que en el caso del VPN se presentan

referentes al valor de Ky entre las variables media, mediana y moda (ilustracién 41).
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llustracion 41

Modelacion de la TIRM

HRM Statistics ~
TIRM
a4 Cell 8. 1FlujoCajaR 1/E71
a0 = Minimum -1,0552 %
Maximum 1,7816 %
70

Mean 0,7230 %
50 90% CI +0,03126 %
Mode 1,0382 %
50 7% Median 0,8214%
@RISK StudentMersion: Std Dev 0,5004 %

40 .
For Acadéfmiaiise On Skewness -0,6011
30 Kurtosis 2,7077
Values 1000
20 Errors 0
10 Filtered Q
Left X 0,000%
0 Leftp 14,4%
g ES g ES g ES 3 2 |Rightx 0,850%
- o < = = - - | Rightp 58,3%

° Atraso en los trabajos de construccion del edificio. Se analizé una condicién de atraso en

las obras durante los tres primeros meses de ejecucion del proyecto.

Producto de este escenario se encontrd, para el caso del VPN, que el 58,9% es probable que
sea positivo; ahora bien, las variables media, mediana y moda son semejantes, lo que evidencia
simetria; no obstante que el valor de K sea menor a 3, es muy proximo a este valor (ilustracion
42).

llustracion 42

Modelacion de VPN con atrasos en la construccion

VPN Statistics ~

VPN

Cell 8, 2FlujoCajaR2/E70

97 Minimum -51.516.287,68
8 Maximum $1.418.275,54
Mean $97.714,91

71 90% CI +$25,031,91
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- Std Dev $480.799,73
L4 Skewness -0,0895
£ Kurtosis 2,9634
Values 1000

1 Errors 1]
14 y Filtered a

" ! ; Left X -§684,931,92

= 2 s = = = s o |Leftp 5,0%

i - - = < < - = | Right X §0,00
Values in Millions {$) Right P 41,1%
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En cuanto al analisis del TIRM, existe un 64,4% de probabilidad de que sea mayor al TIO. Se
observa cierta asimetria entre moda, mediana y media. El valor de K es menor a cero, pero igual

es muy préximo a este valor (ilustracion 43).

llustracion 43

Modelacion del TIRM con atrasos en la construccion

Statistics v

TIRM
4% Cell 8. 2FlujoCajaR 2IE71
Minimum -0,7538 %
Maximum 2,9344 %
Mean 1,1508 %
90% CL +0,0324 %
Mode 1,2292 %
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For Academic Use Only Skewness 0,0147
AR Kurtosis 2,8490
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Left X 0,950%
Leftp 35,6%
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6. CONCLUSIONES

° A partir del analisis Pestel realizado para el presente caso de estudio, se identificaron
aspectos tales y como politicas nacionales que incentivan la compra de vivienda nueva VIS y no
VIS. Dichas politicas tienen como objetivo dinamizar esta industria y, por ende, la economia, la
cual requiere medidas como estas para su reactivacion.

Referente a la dimension tecnologica, se vislumbraron retos para la industria de la construccion
de edificaciones en cuanto a la productividad, que deberan ser tenidos en cuenta y estudiados
con mayor profundidad por parte de los interesados en el ramo, como una oportunidad para
mejorar.

A través del estudio de mercado con la encuesta si bien se establecieron las caracteristicas que
primaban en los gustos de la poblacién objetivo, la condicion que determiné las caracteristicas
de los apartamentos es la aplicacién a la condicion particular de regulacién establecida en el
POT.

. A partir del analisis técnico realizado se determind que las condiciones para la ejecucion
del proyecto en términos de eficiencia y eficacia estan dadas, debido a que se cuenta con los
recursos disponibles para llevarlo a cabo de este modo.

Ahora bien, como en todo proyecto, a pesar de contar con todas las condiciones dadas, hay
aspectos que pueden afectar la capacidad de operacién. Se trata de factores como el rendimiento
de las actividades para la ejecucion de la obra, coordinacién entre subcontratistas (estructural,
hidrosanitario, eléctrico, equipos, etc.), entrega oportuna de materiales y restricciones de
movilidad de vehiculos de carga pesada, entre otros, los cuales hacen que sean parametros que
se deben considerar en la ejecucion del proyecto.

. Una vez estudiados los requisitos en los aspectos ambientales, legales y administrativos,
se determinaron los aspectos minimos de la normatividad que se deben considerar para evitar
vacios que puedan generar algun riesgo no previsto que afecte negativamente el proyecto.

. En el analisis del estudio financiero y estimacion de riesgos se encontré, como producto
del analisis probabilistico y los escenarios estudiados, que el mas perjudicial es el cambio en la
financiacion inicial.

. Una vez realizado este estudio de prefactibilidad, se determind que el proyecto se

considera viable, para continuar con el estudio de factibilidad.
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7. RECOMENDACIONES

° Continuar implementando metodologias para la preparacion de proyectos, como en este
caso la de Onudi, que es una herramienta con visién holistica de los proyectos, maxime cuando
en la actualidad se estan planteando nuevos retos para los proyectos de ingenieria.

° Se sugiere que gremios, entidades educativas y empresas interesadas en la industria de
la construccion estudien los retos de productividad que se deben mejorar, para evitar el rezago
internacional y aumentar la competencia internacional, y ademas alcanzar como resultado inicial
el aumento de la productividad.

° Como producto de la evaluacion y estructuracién del presente proyecto se observa que,
para alcanzar una mayor probabilidad de éxito y un aumento en la rentabilidad, y se recomienda
analizar una alternativa en el estudio de factibilidad y es que sean apartamentos duplex, para

lograr de este modo un uso mas eficiente del lote.
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