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RESUMEN EJECUTIVO

Grado: Maestro en Gestion y Desarrollo Inmobiliario

Titulo de la Tesis: “Propuesta para mayor y mejor uso (MYMU) de suelo
para el terreno ubicado en la avenida José Larco esquina
con la calle Diego Ferre, distrito de Miraflores,
departamento de Lima”

Autor(es): Edward Jean Pierre, Jané Skrabonja
Herly Alberto, Loayza Jeri
Rafael Guillermo, Noriega Castafieda
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Resumen:

Durante los afios de ejercicio profesional, los integrantes del equipo de Tesis han
tomado contacto con diversas empresas relacionadas con el desarrollo inmobiliario en el
pais como es el caso de la empresa INVERDES, Empresa de capitales nacionales que
cuenta con una importante cartera de propiedades ubicadas en los distritos de San Isidro
y Miraflores, con un alto potencial para el desarrollo de negocios inmobiliarios. En virtud
a la cercania con los accionistas de la empresa, es que los autores de la presente tesis
plantean como objetivo principal proponer ante ellos cual seria el mayor y mejor uso de
una propiedad de 3,458.00 m2 ubicada en el distrito de Miraflores, especificamente en la
cuadra 12 de la Av. José Larco y, que por los parametros normativos con los que cuenta,
facilitan la exploracion de distintas alternativas para maximizar su valor. Idealmente y de
acuerdo las preferencias de los accionistas se busca la generacion de los flujos de ingresos

a partir del arrendamiento.
En ese sentido se tiene como objetivos:

- Determinar la propuesta del mayor y mejor uso para la propiedad que satisfaga
cuatro condiciones fundamentales: que sean posibles fisicamente, que sean legalmente

permitidos, que sean financieramente viables y que obtengan la méxima rentabilidad.
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Con esta finalidad se analizan los distintos aspectos de la propiedad, las variables
fisicas del terreno como son la ubicacién, morfologia, dimensiones y topografia, asi como
el entorno y la accesibilidad, los aspectos legales y cuyos resultados van definiendo
aquellos usos legamente posibles, asi como las méximas alturas edificables y las

restricciones a considerar en el planteamiento de escenarios de los usos posibles.

- Identificar cuéles son los usos inmobiliarios posibles y sus respectivas categorias,

que presentan las mejores perspectivas de rentabilidad para el proyecto.

Para ello se emplea el método de juicio de expertos, que consiste en entrevistar a
reconocidos profesionales del sector inmobiliario identificando las tendencias actuales
del mercado inmobiliario, las recomendaciones sobre las categorias de cada uso posible
y las combinaciones que se puedan dar entre estos. Esta informacién, junto con los
resultados de los andlisis legales y fisicos son los insumos para el desarrollo de las

propuestas y de la evaluacion econémico-financiera.

- Plantear las combinaciones de los usos considerados como los mas viables asi como
el porcentaje de participacion de cada uso o componente inmobiliario en cada una de las

alternativas propuestas.

Para este fin se proponen tres escenarios que son el resultado del estudio de los
diversos aspectos de propiedad (fisico y legal) sumado a las tendencias y sugerencias
obtenidas de las entrevistas con expertos, complementados por las preferencias de
inversion de los accionistas. En estos célculos se consideran los metrajes y costos de
construccion de cada uno de los usos o de la combinacion de varios usos, sobre los que
se desarrollan los flujos de ingresos y egresos de acuerdo con los principales indicadores

para cada componente (hotel, oficina, comercio o vivienda).
De acuerdo con ello se obtuvieron 3 escenarios que combinan los siguientes usos:
Primer escenario:

Un edificio de oficinas prime junto a un hotel de clase ejecutiva, ambos sobre una
plataforma comercial de dos niveles de locales con oferta de productos y servicios

orientados al estilo de vida.
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Segundo escenario:

Un hotel de 5 estrellas, operado por una cadena de renombre internacional sobre una
plataforma comercial de un solo nivel de locales con oferta de productos y servicios

orientados al estilo de vida de alta gama “high end .
Tercer escenario:

Un hotel de clase ejecutiva, 4 estrellas de preferencia operado por una cadena de
renombre internacional, junto a un edificio de departamentos, ambos sobre una
plataforma comercial de locales con oferta de productos y servicios orientados al estilo

de vida.

Finalmente y luego de haber efectuado el andlisis legal y fisico de la propiedad, las
entrevistas con los expertos y tomando en consideracion la preferencia de los accionistas
por la generacién de ingresos a partir de la renta, se concluye que el desarrollo de un
proyecto de usos mixtos es fisica y legalmente viable, siendo el de mejores resultados a
nivel econémico financiero el segundo escenario compuesto por un hotel de 5 estrellas,
operado por una cadena de renombre internacional sobre una plataforma comercial de un
solo nivel de locales con oferta de productos y servicios orientados al estilo de vida de

alta gama “high end”.
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CAPITULO I. INTRODUCCION

Desde hace algunos afios atrés, el sector inmobiliario del pais y principalmente el
de la capital presenta un crecimiento sostenido, apoyado por un escenario econémico y
politicamente estable, haciendo de este un sector sumamente atractivo para las
inversiones nacionales y extranjeras, y generando que las empresas que participan en
este sector, busquen mayores niveles de competitividad y de eficiencia en el uso de sus

recursos y de sus propiedades.

Conforme a lo expuesto, la presente tesis recoge esta necesidad, analizando una de
las propiedades de la empresa Inverdes S.A. con el fin de determinar la manera mas
eficiente para hacer el mejor uso de esta, con el fin de generar el mayor valor y la

méaxima rentabilidad, lo que se conoce como el andlisis de “mayor y mejor uso”.

Para ello se analiza la propiedad desde cuatro aspectos fundamentales: que los usos
propuestos sean fisicamente viables, legalmente posibles, econdmicamente factibles y
finalmente que obtengan la mayor rentabilidad posible. Estos factores se describen en
el capitulo de marco teérico. Este capitulo describe también, el método Delphi que sera

utilizado como referencia en la orientacién de los usos posibles.

En los siguientes capitulos centrales se desarrolla con mayor profundidad cada uno
de las condicionantes que debe satisfacer la propiedad para cada uso propuesto (fisico,
legal, econdémico y de rentabilidad). Asimismo, se plantean los distintos escenarios a

ser analizados.

Finalmente, en el capitulo de conclusiones se presenta la propuesta que cumple con
los aspectos: fisicos, legales y econémicos, y que resulta ser la de mayor y mejor uso
para la propiedad objeto de estudio, en funcion a las conclusiones que decanten de cada
capitulo y de las entrevistas realizadas a reconocidos profesionales y especialistas del

medio inmobiliario.



CAPITULO II. MARCO TEORICO
2.1. Concepto de mayor y mejor uso (MyMU)

Gran parte de las teorias econdémicas se derivan de los modelos formales como
resultado de hipdtesis propuestas por analistas especializados, que luego de una
evaluacion practica, definen consistentemente estas nuevas teorias. Se puede deducir
que esta es la meta de la teoria de la valuacion, entendido como una teoria econémica

aplicada a los bienes inmuebles.

El mayor y mejor uso (MyMU) o “Highest and Best Use” (HBU) es el concepto
clave que respalda las decisiones del uso del suelo y el valor que debe darse a un bien
inmobiliario. Este concepto identifica la necesidad de incluir el costo del capital,
teniendo en cuenta factores como la ubicacién y el entorno, alineado siempre a las
caracteristicas fisico-legales, infraestructura local y por supuesto, parametros urbanos

del bien inmueble.

“Uso razonablemente probable de una propiedad que resulta en su mayor valor”
(Beebe Lemos, 2014)

“HBU may be defined as the reasonably probable and legal use of vacant land or
an improved property, which is physically possible, appropriately supported,
financially feasible and that results in the highest value ” (Bravi & Rossi, 2003)

“Es el mds probable y razonable valor de una propiedad inmueble (sea esta un
terreno o una edificacion) entre los usos legalmente permitidos, fisicamente posibles y
econdmicamente factibles generado por las fuerzas del mercado (oferta y demanda)
que interactian en un medio competitivo en el cual se definird aquel uso que tenga
mayor rentabilidad para el futuro o posible comprador” (Chang , Diaz, Gutiérrez, &
Rivera, 2017)

El impacto del entorno en el valor final del inmueble esta también generalmente
relacionado con la proximidad de las actividades que se realizan en el contexto
inmediato o lo que se podria definir como vocacion de uso del suelo, teniendo en

muchos casos zonas con cambios de zonificacién, o una mejora notable en la dotacién



de su infraestructura urbana, contribuyendo a una mayor plusvalia del entorno y

dotando un mayor valor para los propietarios.

La correcta valorizacion de un inmueble requiere identificar los factores
condicionantes, tanto aquellos que corresponden a las caracteristicas del
inmueble como de aquellos del entorno. David Ricardo (1772 - 1823) y Johann
Heinrich von Thiinen (1783 - 1850) desarrollan el marco basico para analizar

estas relaciones.

El analisis, debe ser construido por medio de datos, pero no se debe caer en la
simple recoleccion de estos, sino, usarlos para fines practicos, poniéndolos en juicio y
evaluacion préactica, lo que permitira desarrollar distintos escenarios de trabajo, en los
que la rentabilidad podra ser medida de forma cuantitativa, en un tiempo especifico para
el desarrollo de cada escenario propuesto, denominadas como cabidas arquitectonicas,
las cuales pueden contener un uso especifico para el bien inmueble o una combinacién

de varios usos, dependiendo de lo que determine su mayor valor.

Este andlisis incluye una evaluacion integral, es decir, evalta incluso al hecho
mismo de desarrollar un proyecto en un determinado terreno. De ser positiva la
respuesta, se evaluaran factores que determinen si el uso que se le desea dar, sera el mas
adecuado para la época y vocacion de uso de suelo, integrandose al entorno y la
competitividad que lo rodea con el fin de alcanzar el maximo potencial de esta

propiedad, una sinergia de usos que dotara de una mayor plusvalia al entorno.
2.2. Metodologia del mayor y mejor uso (MyMU)

El procedimiento para el analisis del mayor y mejor uso (MyMU), se desarrolla en
cuatro fases fundamentales, comenzando por el estudio de la normativa legal aplicada
al terreno o area de estudio, identificando los usos permisibles en la zona, seguido de
un analisis fisico para evaluar las caracteristicas particulares del area de estudio,
prosiguiendo con la evaluacion financiera para determinar su viabilidad econémica,

para finalizar en la eleccion de la mejor opcion que determina su mayor productividad.



2.2.1. Andlisis Legal

Evaluar el aspecto normativo del terreno, como espacio sin construccion o del
inmueble como tal, permitira observar con claridad las posibilidades y potencialidades
de éste. Esta parte de la evaluacion permitira tener un mapa claro de lo que se puede

lograr en este espacio. Tomando en cuenta el estudio de:

e Los parametros urbanos, con estos datos, el analisis se efectuard con una
proyeccion de los posibles usos del espacio, teniendo en cuenta alturas

permisibles, &reas libres requeridas, estacionamientos, etc.

e Los parametros urbanos, con estos datos, el analisis se efectuara con una
proyeccion de los posibles usos del espacio, teniendo en cuenta alturas

permisibles, areas libres requeridas, estacionamientos, etc.

e Zonificacion y usos del suelo, ya que en el espacio pueden desarrollarse distintas
actividades, siendo primordial conocer los usos posibles para dar a conocer
distintas perspectivas y propuestas viables, no es lo mismo el desarrollo de un
hotel que el de un complejo multifamiliar, por ello este punto facilita y brinda

las mejores opciones para las actividades a desarrollarse en la zona de estudio.

¢ Normativa historica, desde el disefio de la fachada, hasta el area de intervencion,
como factores clave para la evaluacion, en el aspecto historico, cada
municipalidad cuenta con un reglamento de uso exclusivo para este tipo de
propiedades, lo que ayudara a reducir las opciones de intervencion que pueden

darse en un edificio de estas caracteristicas.
2.2.2. Andlisis fisico

Caracteristicas fisicas del terreno como sus dimensiones, forma, altura, proporcion
y emplazamiento, directamente asociados con el espacio y su efecto en el valor real del
mismo. Como, por ejemplo; la ubicacion de un terreno en una zona con gran pendiente
0 en un terreno de forma irregular, tendrdn mayor complejidad al momento de
desarrollar una propuesta arquitectonica, en comparacion con un terreno plano y de
proporcion regular, estos factores son determinantes y pueden afectar directamente al

proyecto arquitecténico.



2.2.3. Analisis Financiero

Luego de la evaluacion de los dos puntos previos y generar resultados positivos a
la normativa y caracteristicas fisicas de la propiedad, el siguiente punto a analizar sera
la factibilidad econémica y estructura financiera del proyecto. Se evaluaran el flujo de
caja y la sostenibilidad econémica de cada escenario propuesto, donde los ingresos
percibidos por cada escenario deben sustentar los gastos de ejecucion, manutencion y
administracion del producto inmobiliario, cumpliendo con las expectativas minimas de

los inversionistas y accionistas de la propiedad.
2.2.4. Anélisis de la capacidad de produccién

Finalmente, la productividad es el factor que determinara la eleccion del proyecto
maés adecuado, considerando el escenario que pueda generar el mayor rendimiento para
el terreno. Asimismo, el escenario propuesto deberd satisfacer las expectativas de

rentabilidad y respetar la capacidad financiera de los agentes involucrados.

Dentro del andlisis previo, se pueden evaluar diferentes soluciones para la
ejecucidn del proyecto, segun las caracteristicas antes mencionadas, las opciones que se
presentan podrian considerarse desde una remodelacion hasta la demolicion total y
cambio de uso. Finalmente, la decision debera ser tomada en relacion al retorno del

capital en un tiempo determinado.

Asi como, el indice de retorno de capital es considerado el factor mas importante
para la eleccion del escenario mas rentable, la continuidad del uso propuesto sera un
factor determinante para la consolidacion de todo el negocio inmobiliario, en relacion
intrinseca con la vocacién de uso del suelo donde se emplazara el nuevo proyecto. Por
lo tanto, se deben identificar las actividades que tengan prevalencia a largo plazo, la

frecuencia de uso del nuevo inmueble y el publico objetivo al que esta dirigido.

En resumen, estos factores determinaran el producto inmobiliario resultante, el cual
puede derivar en un solo uso especifico como vivienda o comercio, en usos mixtos como
oficinas mas locales comerciales, 0 en usos especiales. Donde cada propuesta tendra
caracteristicas que limiten la generacién de ingresos en el proyecto o sean potenciadores
de estos, siendo condicionadas por la ubicaciéon y competitividad del mercado del

entorno, asi como de la vocacion de uso del suelo.
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Con la finalidad de cuantificar los factores antes mencionados, existen diversas
herramientas que pueden registrar cada criterio de evaluacion, haciendo mas sencilla la
clasificacion y consecuente comparacion de los resultados. Estos factores, como el valor
actual neto (VAN) y la tasa interna de retorno (TIR), permiten desarrollar una estructura

de valoracion, aplicable a los escenarios propuestos.

Es muy importante que los datos utilizados en la valorizacion y los instrumentos
empleados, sean actualizados, teniendo en cuenta las variaciones micro y
macroeconomicas que pueden afectar directamente al proyecto. Ademas de considerar
las proyecciones de los escenarios propuestos, buscando minimizar los riesgos y
asegurando un andlisis integral que contempla todos los aspectos necesarios para

determinar el mejor uso de la propiedad.
2.2.5. Procedimiento

Etapas y lineamientos para llegar al correcto analisis e interpretacion del mayor y

mejor uso de un bien inmueble.

— Determinar el area de estudio.

— Lectura e interpretacion de sus parametros urbanos y limites reglamentarios.

— Anadlisis y evaluacion fisica del terreno.

— Determinar los usos posibles, seglin vocacién y uso del entorno.

— Validacion de los usos posibles con cabidas arquitectdnicas.

— Estudio de oferta de mercado, valorizacién de terrenos con caracteristicas
similares en venta, en el ambito de estudio.

— Estudio de oferta de mercado, valorizacién de oferta en alquiler y venta de
productos inmobiliarios (oficinas, departamentos, habitaciones, etc.), en el
ambito de estudio.

— Estudio de oferta de mercado, valorizacion de costos de construccidn, costos de
formulacion, gastos administrativos, gastos de marketing, etc.

— Elaboracion de cabidas arquitectonicas segun escenarios y usos propuestos para

el area de estudio.



— Elaboracion de flujos de caja, en base a cabidas arquitectonicas, validando los

precios de venta y/o alquiler, y los costos del proyecto, segun estudios de oferta

de mercado.

— Determinar el valor actual neto (VAN) y la tasa interna de retorno (TIR), de cada

escenario propuesto.

— Evaluacion y eleccion del mayor rendimiento o productividad de los escenarios

propuestos para el &rea de estudio, como su mejor y mayor uso.

Figura 2.1. Esquema del analisis de Mayor y Mejor Uso (MyMU)

FASE 1

Fuente: Autores de esta tesis.

1. LEGALMENTE
PERMISIBLE

2. FISICAMENTE
POSIBLE

3. FINANCIERAMENTE
VIABLE

4. MAXIMA
PRODUCTIVIDAD

HBU

+ Parametros Urbanos
+ Zonificacion
+ R.N.E.



2.3. Método Delphi

Como parte del presente estudio se opta por utilizar el método Delphi, esta
metodologia consiste en recopilar informacion de un grupo de expertos a través de
diversas consultas y entrevistas. Recopilando las opiniones y recomendaciones mas

representativas de un grupo de individuos, especialistas en la materia.

Este juicio de expertos permitird identificar los mejores usos para el terreno, asi
como otros escenarios no propuestos que podrian darse por la experiencia de los
entrevistados. Todos los comentarios se usaran como una retroalimentacion a los
mismos expertos, para con ello, reevaluar las opiniones y crear nuevos consensos que

permitan crear nuevas conclusiones.

[...] el método Delphi es posiblemente uno de los mas utilizados en los ultimos
tiempos por los investigadores para diferentes situaciones y problematicas, que van
desde la identificaciébn de tdpicos a investigar, especificar las preguntas de
investigacion, identificar una perspectiva tedrica para la fundamentacion de la
investigacion, seleccionar las variables de interés, identificar las relaciones causales
entre factores, definir y validar los constructos, elaborar los instrumentos de analisis o
recogida de informacion, o crear un lenguaje comdn para la discusion y gestion del
conocimiento en un &rea cientifica. Es, por tanto, de verdadera utilidad para los
investigadores de ciencias sociales en general, y los de educacion y comunicacién en

particular. (Cabero e Infante (2014, p. 2)
2.3.1. Procedimiento
Como toda técnica, se debera pautar en diferentes fases:

— Definicion: Identificar y definir el objetivo principal y los alcances propuestos
para realizar la consulta a expertos.

— Conformar el grupo de expertos: Definir el perfil profesional de los
participantes, elaborando un protocolo de seleccion que identifique a los mejores
profesionales para la consulta. Asimismo, corroborar la calidad de las fuentes,

asegurando que los expertos sean los mas aptos para la consulta.



— Ejecutar la ronda de consultas: Realizando una breve encuesta, se registran y
evallan las respuestas con el fin de retroalimentar esta encuesta inicial, y volver
a realizarla, destacando las diferencias y similitudes encontradas entre los
expertos. Esto se debera realizar las veces que sea necesario para poder llegar a
un consenso que responda a los objetivos propuestos. Las opiniones deben ser
registradas y ordenadas de acuerdo al grado de importancia que dio cada experto
consultado.

— Resultados: Finalmente, realizadas las ultimas consultas, se elabora un informe
dando a conocer el nivel de consenso entre los especialistas, las razones de los
usos recomendados para el terreno en consulta, y el nivel de importancia cada

uso, dando prioridad a los usos sugeridos que tienen mayor coincidencia.



CAPITULO IIl. FACTIBILIDAD LEGAL
3.1. Situacion legal de la propiedad

De acuerdo con la documentacion compilada correspondiente al terreno, se ha
verificado la situacion legal del mismo respecto a la propiedad y derechos obtenidos
con la finalidad de evaluar las condiciones mas propicias para la determinacion del
mayor y mejor uso del terreno, asi como para identificar las limitaciones que pudieran
presentarse en la aplicacion de la normatividad que le fuera méas favorable en cuanto a

los derechos que pudiera obtener el propietario del terreno en estudio.

Titulo de Propiedad: De acuerdo con la Partida N° 12134996 del Registro de
Propiedad Inmueble inscrito en los Registros Publicos, consta como titular de la
propiedad la empresa Inverdes S.A.

Como se ha mencionado anteriormente, el terreno de su propiedad tiene como
antecedente nominal la acumulacién de siete inmuebles, que dieron como resultado un
area total del 3,483.28m?,

Asimismo, segun lo inscrito en el rubro D de Gravdmenes y Cargas, Asiento
D00002, consta una anotacion de inmovilizacion temporal de la Partida N° 12134996,

solicitada por su propietario segun el titulo inscrito el 2 de setiembre del 2015.

En la actualidad, el terreno se encuentra arrendado por Inverdes S.A. a la empresa
Green Parking S.A.C., que realiza operaciones y funcionamiento de una playa de

estacionamientos.
3.2. Normas aplicables

Entre las principales normas de aplicacion que se han identificado para seleccion
del mayor y mejor uso de terreno, estan las que corresponden al &mbito municipal, las
que dicta la Municipalidad Metropolitana de Lima (MML) y la Municipalidad Distrital
de Miraflores (MM), las mismas que regulan y determinan los usos permisibles y
compatibles, asi como las referidas a los principales parametros urbanisticos y
edificatorios que definiran el mayor aprovechamiento de los usos del suelo del terreno

en cuestion.
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Ordenanza N° 920-MML, publicada en el diario oficial El Peruano el 30 de marzo
del 2006, regula la zonificacion de los usos del suelo del distrito de Miraflores,
estableciendo las condiciones y especificaciones normativas aplicables para cada tipo
de zonificacion con las que se encuentra calificado el terreno: residencial de densidad
media (RDM) y comercio metropolitano (CM), condiciones muy distintas e inclusive
opuestas, que seran analizadas en el presente capitulo.

Asimismo, esta norma aprueba el plano de alturas de edificacion correspondiente a
los predios que se encuentran ubicados frente a una via de caracter y nivel
metropolitano. En el presente caso, regula la altura maxima de edificacion del terreno
con frente a la avenida José Larco, estableciendo la altura en metros lineales con la

aplicacion de la formula 1.5 (a+r), donde “a” es igual al ancho de la avenida Larco y “r

es la suma de los retiros municipales normativos de ambos frentes de dicha avenida.

Ordenanza N° 1012-MML, publicada en el diario oficial EI Peruano el
29/04/2007 y sus modificatorias, aprueba el indice de usos para la ubicacion de
actividades urbanas del distrito de Miraflores. Esta norma constituye la principal
regulacién para la evaluacion y seleccién de los usos, ya que identifica cada uno de las
actividades de servicios profesionales y/o comerciales permitidas por cada tipo de
zonificacion y sector. Todo planteamiento propuesto de uno o varios usos (uso mixto)
deberan verificarse y remitirse a esta norma, ya que de ello dependera definir o descartar

la iniciativa de inversion con los mayores y mejores usos propuestos.

Ordenanza N° 342/MM, publicada en el diario oficial ElI Peruano el 09/02/2011
y sus modificatorias, aprueba los pardmetros urbanisticos y edificatorios, y las
condiciones generales de edificacion en el distrito de Miraflores, con los que se
promueve Yy protege la residencialidad (con las respectivas restricciones aplicables, si
fuera el caso) y las caracteristicas de implementacion y disefio de las edificaciones de

servicios y uso comercial.

Ordenanza N° 226/MM, aprobada por la Municipalidad de Miraflores el
11/04/2006, autoriza el plano de alturas de edificacion correspondiente a los predios
que tienen frente a un eje o sector de nivel local. En el caso de estudio, es aplicable
hacia el frente de la calle Diego Ferré, que tiene una altura normativa de siete pisos.
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Ordenanza N° 387/MM, publicada en el diario oficial El Peruano el 25/07/2012,
constituye y regula microzonas de valor urbanistico y ejes de aprovechamiento
potencial de desarrollo urbano en el distrito de Miraflores; en tanto que la Ordenanza
N° 401/MM (publicada el 13/05/2013) precisa y detalla el ambito de aplicacion, los
requisitos, el tramite, el otorgamiento de la licencia de edificacion, entre otros
establecidos por acogerse a los alcances de la Ordenanza N° 387/MM.

La Municipalidad de Miraflores mediante la Ordenanza N° 387-MM, establece una
reglamentacion especial para ciertos predios y ejes identificados, los cuales seran
receptores de un beneficio edificatorio a través de transferencias de alturas adicionales
de edificacion. Permite que los propietarios de edificaciones ubicadas en zonas de valor
urbanistico y/o declarado como bien cultural por el Ministerio de Cultura, construidas
en menor altura a lo que los parametros de su propiedad les permiten (predio generador
de derecho edificatorio), puedan vender o transferir dicho remanente de area construida
a aquellos propietarios que deseen incrementar la altura de edificacion permitida de su
propiedad (predio receptor de derecho edificatorio), como es el caso de la avenida
Larco; ello, a cambio de compromisos de conservacion y puesta en valor, entre otras

restricciones para el predio generador de derechos.

Es importante precisar que la Municipalidad Metropolitana de Lima emiti6 en el
2014 la Ordenanza N° 1869-MML, que establece que es la Unica competente para
regular esta transferencia de derechos edificatorios y que los distritos podran continuar
aplicando estos derechos en su jurisdiccion, siempre que la norma sea ratificada por
Lima; sin embargo, no se desconoceran los derechos que con anterioridad hayan
obtenido los propietarios. Es decir, que de contar el propietario del terreno en estudio
con un certificado de derechos edificatorios, podra obtener una altura de edificacion

adicional a favor de su proyecto.

Ordenanza N° 477/MM, emitida por la Municipalidad de Miraflores el
23/12/2016, aprueba el Plan Urbano Distrital de Miraflores 2016-2026; sin embargo,
para su respectiva aplicacion se requiere la ratificacion por la Municipalidad

Metropolitana de Lima, proceso que aln se encuentra pendiente.

Este plan es un documento de gestion que ordena y planifica el desarrollo urbano

del distrito de Miraflores proyectado al 2026, contemplando propuestas en cuanto a usos
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del suelo, patrones de ocupacion, movilidad urbana y sostenibilidad, y si bien todavia
no se puede aplicar, este documento constituye un referente basico por considerar, ya
que bajo sus lineamientos debera orientarse y enmarcarse el desarrollo del proyecto

inmobiliario con la definicion del mayor y mejor uso.

Ley 29090, cuyo Texto Unico Ordenado aprobado por Decreto Supremo N° 006-
2017-VIVIENDA publicado en el diario oficial El Peruano el 28/02/2017, compendia
y establece toda la regulacion de los procedimientos de licencias de habilitaciones

urbanas y edificaciones a nivel nacional.

Decreto Supremo N° 011-2017-VIVIENDA, publicado en el diario oficial El
Peruano el 15/05//2017, que constituye el Reglamento de la Ley 29090, estableciendo
los procedimientos administrativos, requisitos, plazos, entre otras condiciones para el

otorgamiento de las licencias de habilitaciones urbanas y de edificaciones.
3.3. Certificado de parametros

La empresa Inverdes S.A. obtuvo el Certificado de Parametros Urbanisticos y
Edificatorios N° 0852-2017-SLEP-GAC/MM emitido por la Municipalidad de
Miraflores el 9 de agosto del 2017, con vigencia de 36 meses y vencimiento al 9 de
agosto del 2020.

Este documento brinda informacion relevante para el desarrollo de la propiedad,
como los retiros exigibles para la edificacién, los porcentajes de areas libres que se
deben considerar en cada desarrollo dependiendo del uso y tipologia, y, principalmente,

la zonificacion, los usos posibles y las alturas de edificacion permitidas.

De la revision de la normatividad consignada en dicho documento (ver Figura 3.1)
y la informacion que se presenta a través del portal institucional del municipio de
Miraflores, se verifica que los parametros y condiciones técnicas aplicables al terreno
no han sido modificados y/o actualizados desde la fecha de su emision, por lo que no

amerito la solicitud de un nuevo documento actualizado.
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Figura 3.1. Parametros por tipo de zonificaciéon: CM y RDM

SOLICITANTE INVERDES S.A.

DATOS DEL TERRENO

CCOIGQ CATASTRAL 22 - 0478 - 024 N' DE UNIDADES EN EL LOTE CATASTRAL: 1
UBICACION AV. JOSE A. LARCO S/N CUADRA 12 LADO PAR ESQ. CON CA. DIEGO FERRE,,, INMUEBLE EN GUINTA: NO
URBANIZACION ARMENDARIZ Manzana - Lote Sub bie

LA MUNICIPALIDAD DE MIRAFLORES CERTIFICA QUE AL TERRENO INDICADO LE CORRESPONDEN LOS SIGUIENTES PARAMETROS:

ZONIFlCACION(z, 4 CM (COMERCIO METROPOLITANO),5,
RDM (RESIDENCIAL DE DENSIDAD MEDIA)5,
AREA DE TRATAMIENTO n
SECTOR URBANO - B
CM (COMERCIO METROPOLITANO) RDM (RESIDENCIAL DE DENSIDAD MEDIA)
Mana CA DEGO FERRE Haca CA DIEGO FERRE
USOS COMPATIBLES DE ACUERDO AL IND'CE DE USOS PARA LA UBICACION DE LAS DE ACUERDO AL INDICE DE USOS PARA LA LEICACION DE LAS ACTIVIDRDES
ACTIVIDADE S URBANAS DEL DISTRITO DE MIRAFLOCRES APROSADO  |URBANAS DEL DISTRITO DE MIRAFLORES. APROBADO CON ORD N* 1012
CON ORD N 1012.-MML DE FECHA 2000412007 MWL DE FECHA 2910472007
U805 PERMISBLES COMERCIO, COMPATIBLE CON RDMA PARA USO RESIDENCIAL |VIV. UNIF. ( VIV. MULTIF

DE DENSIDAD MUY ALTA

AREA DE LOTE NORMATIVD EXISTENTE O SEGUN PROYECTO PARA USO COMERCIAL / 300.00 m2
800.00 m2 PARA USO RESIDENCIAL. '

FRENTE DE LOTE NORMATIVO EXISTENTE O SEGUN PROYECTO PARA USO COMERCIAL 10.00 ml
18.00 ml PARA USO RESIDENCIAL g

AREA UBRE NO EXIGIBLE PARA USO COMERCIAL / 40 % PARA USO 35 %
RESIDENCIAL,

ALTURA DE EDIFICACION 1.5(a+r) (%) T pisos

("1 5 (ANCHO DE LA VIA+S5UNA DE RETIROS REGLAMENTARIOS EN
ANBOS LADOS DE LA W)

ESTACIONAMIENTOS PARA USO R

COMERCIAL VER ARTICULO 19" DE LA ORDENANZA N* 342-WA DE FECHA 090212011 |[VER ARTICULD 112 OF LA ORDENANZA N® M2.0MM DE FECHA 03022011

Fuente: Certificado de Parametros Urbanisticos y Edificatorios N° 0852-2017-SLEP-GAC/MM,
Municipalidad de Miraflores, 2017
(http://www.miraflores.gob.pe/_contenTempl2.php?idpadre=4994&idhijo=5143&idcontenido=5149).

3.3.1. Limitaciones para la seleccion del mayor y mejor uso

De acuerdo con la evaluacion del certificado de parametros se ha identificado que
existen limitaciones para la seleccion del mayor y mejor uso del terreno, siendo estas
referidas a los parametros de alturas de edificacion y a los usos permisibles y

compatibles en cada tipo de zonificacion.

Al encontrarse la propiedad en la interseccion de dos vias de distintas
caracteristicas y secciones viales, presenta dos alturas maximas de edificacion; hacia el
frente de la avenida José Larco, limitada por la formula de “1.5 (a+r)”, que en este caso
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equivale a 40.5 m de altura o 14 pisos aproximadamente (situacion desfavorable frente
a los 24 pisos que presentan las edificaciones proximas) y con siete pisos definidos hacia

el frente de la calle Diego Ferré.

Sin embargo, de acuerdo con la normativa distrital de transferencia de alturas antes
mencionada y luego de haber realizado las consultas respectivas con la Municipalidad
de Miraflores, se verificd que la propiedad en estudio puede acceder a dicho beneficio,
con una limitante de poder incrementar su altura de edificacion en un maximo de dos
(02) pisos adicionales. En ese sentido, es posible afirmar que aplicando esta normativa
se podrian edificar hasta 16 pisos en el sector del terreno con zonificacion de CM (frente
alaav. Larco) y hasta nueve pisos en el sector del terreno con zonificacion RDM (frente

a la calle Diego Ferré).

Para lograr este beneficio, necesariamente se requiere un acogimiento expreso a los
alcances de la Ordenanza N° 387/MM vy contar con el certificado de derechos
edificatorios (en metros cuadrados), que es otorgado por decreto de alcaldia de
Miraflores, lo que supone una inversion adicional por la contraprestacion efectuada al

propietario emisor del derecho.

Asimismo, al contar el terreno en estudio con 2 zonificaciones, residencial (RDM)
y comercial (CM), presenta condiciones y usos claramente diferenciados segun lo que
permite el indice de Usos. Si bien la zonificacion CM es la de mayor permisibilidad en
cuanto a la posibilidad de usos comerciales de gran intensidad (por ejemplo, centros
comerciales, supermercados, grandes almacenes, hoteles, restaurantes, etc.), no sucede
lo mismo en el sector del terreno calificado como RDM, donde, de acuerdo al indice de
Usos de Miraflores, solo se permite el desarrollo de vivienda unifamiliar y
multifamiliar, sin posibilidades de compatibilidad con usos comerciales o de servicios,
tal como se aprecia en las Figuras 3.2, 3.3 y 3.4; lo que exige un planteamiento
restringido y limitado para una parte del terreno.

Como el propietario del inmueble es una empresa dedicada al arrendamiento de
oficinas administrativas y sedes corporativas, no se orienta por el desarrollo de un

proyecto inmobiliario residencial.
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Figura 3.2. Giros de uso comercial (supermercados, centros comerciales, grandes

almacenes, etc.) con ubicacién no conforme en RDM

~— SECTORES SECTORA SECTORB SECTORC
sorTONocE . OBSERVACIONES
ACTVIDADES ~— || wou Row ROB cz cv|| ROMA ROA|ROM ROB| CW CZ CV| ZREW | ROMA ROM CZ|cCV
G 2 1 1 | VENTAALPORMENORENALWACENES NO
ESPECIALIZADOS
G % 1 1 05 SUPERMERCADOS \/[ /v v
G % 1 1 0 MNMARKET V|V VvV Vv
65 1 1 |8 MERCADOS MINORISTAS |j ‘ Vv
G 5 1 1 9 (GALERIAS COMERCIALES ar; v | {En sector B para CZ: Solo en Av. P
- I I | | ||Thouars
6 %2 1 1 10 |CENTROS COMERCIALES v v y En sector B para CZ: Solo en Av. Pefit
Thouars
6 5 1 1 11 |GALERIAS FERIALES 7 | v En sector B para CZ: Solo en Av. Pelit
[ | || Thouars
Gl 19 \VENTA AL POR MENOR DE OTROS PRODUCTOS EN
ALMACENES NO ESPECIALIZADOS
VENTA DE ROPA, ELECTRODOMESTICOS, ,
652 1 9 01 |ART. PARAEL HOGAR, ETC. - GRANDES v|v ;’:::;;°'Bpa‘acz's°'°e""v'pe"‘
ALMACENES

US0 CONFOR ME
] usonoconrorme

III Actividades comerciales que se podran desarrollar en una vivienda existente
sin incremento de areatechaday sin modificacion de fachada (...)

Fuente: “Indice de Usos para la Ubicacion de Actividades Urbanas,” Ordenanza N° 1012-MML,
Municipalidad Metropolitana de Lima, 2007.

Figura 3.3. Giros de oficinas con ubicacién no conforme en RDM (al no aplicar

CODIFCACION CIU SECTORES

como vivienda existente)

SECTORA

SECTORB

DE ACUERDO AL

INEl|ACTIVIDADES

ROM | RDB CZ CV

RDA

ROM |RDB CM

OBSERVACIONES

PRESTACION DE SERVICIOS
K749 9 14 PROFESIONALES (OFICINAS
ADMINISTRATIVAS)

En RDMA, RDA y RDM: Solo en vias de;
nivel Metropoltano (segin Ord. 920
MML) ademés en las avenidas: Mayor
Arce de la Oliva, la Paz, Tejada y Vasco
Nifiez de Balboa, exceplo los|
malecones. Con funcionamiento a puerta
cerrada, sin publicidad exterior y con
estacionamientos en el interior del lote.

USO CONFORME
USO NO CONFORME

-l

sin incremento de area techada y sin modificacién de fachada (...)

Actividades comerciales que se podréan desarrollar en una vivienda existente

Fuente: “Indice de Usos para la Ubicacion de Actividades Urbanas,” Ordenanza N° 1012-MML,

Municipalidad Metropolitana de Lima, 2007.
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Figura 3.4. Giros de hoteles y restaurantes con ubicacion no conforme en RDM

CODIFICACION Cllu
DE ACUERDO AL
INEI

e

HSS 10

HiSS 10 04
Hiss 110 05
Hiss 10| 06
HEs 10 o7
Hiss 10 08
Hiss 110 09
HSS 10 10
Hiss 10 1
HSS 20

Hiss 2 0 08

HS 20 o4

SECTORES
ACTIVIDADES
HOTELES Y RESTAURANTES
HOTELES, CAMPAMENTOS Y OTROS TIPOS

HOSPED. TEMPORAL

CASAS DE HUESPEDES
DORMITORIOS PARA ESTUDIANTES

DORMITORIOS PARA UNIVERSITARIOS

HOSTALES

HOTELES, HOTELES CON
TRAGAMONEDA

MOTELES

PENSIONES

APART HOTEL
RESTAURANTES, BARES Y CANTINAS

RESTAURANTES

VENTA DE COMIDAS AL PASO

SECTORA SECTORB | SECTORC

; OBSERVACIONES
ROMARDMROB CZ CV/||ROMA ROA ROM 'RDB CM CZ CV ZREH| | ROMA ROM CZ OV
i Ivivll v o || Jv]v
v R, 7,

v v v ARARrs v | v ||Para RDMA: Solo de 5 estrellas
v 7 A I, 7y,
v /1v|v /v

-l

USO CONFORME
USO NO CONFORME

Actividades comerciales que se podran desarrollar en una vivienda existente
sin incremento de area techaday sin modificacion de fachada (...)

Fuente: “indice de Usos para la Ubicacion de Actividades Urbanas,” Ordenanza N° 1012-MML,
Municipalidad Metropolitana de Lima, 2007.

3.4. Propuesta de cambio de zonificacion

De acuerdo con lo antes analizado, existe la necesidad de efectuar una modificacion

de las condiciones actuales del terreno en estudio, especificamente en lo que respecta al

sector calificado con zonificacion residencial de densidad media (RDM). Esta

modificacion serd posible a través de un procedimiento de “Cambio de Zonificacion”.

Esta solicitud de cambio de zonificacion corresponde ser presentada por el

propietario del terreno, donde se buscard obtener una zonificacion con mayor

permisibilidad a la que ofrece la zonificacion actual, considerando para ello dos

propuestas que luego de ser analizadas, se consideran técnicamente viables.
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3.4.1. Propuesta 1: de RDM a RDMA

La primera propuesta se considera la mas favorable, ya que se encuentra en
concordancia con los lineamientos del distrito de conservacion y protecciéon de la
residencialidad. Consiste en mantener la zonificacion del sector residencial frente a la
calle Diego Ferre, pero modificAndola a una calificacion de mayor nivel, es decir, de
residencial de densidad media (RDM) a residencial de densidad muy alta (RDMA); esto
debido a que la zonificacion RDMA es la Unica que de acuerdo con el indice de Usos
del distrito es compatible con el uso de hotel y oficinas, mas no con otros usos

comerciales.

Esta solucién consigue una gradualidad de las zonificaciones en el eje residencial
hacia Diego Ferré, ascendiendo desde RDM, con una intermedia de RDMA hasta llegar

a la zonificacion CM.
3.4.2. Propuesta 2: de RDM a CM

La segunda propuesta consiste en modificar la zonificacion RDM a CM, es decir,
extender el uso comercial en la totalidad de terreno, ya que esta zonificacion es la que
permite la ubicacion y funcionamiento de actividades de mayor grado de
especializacion. Para esta propuesta se cuenta con los elementos de sustentacion técnica
que harian factible dicho cambio de zonificacion, puesto que se ha verificado que la
propuesta es concordante con los lineamientos y objetivos de desarrollo proyectados
por el distrito de Miraflores en su Plan Urbano Distrital 2016-2026, donde de acuerdo
con el “Plano de Uso de Suelos” (Lamina U-03), el terreno en estudio se encuentra
propuesto en su totalidad con una sola zonificacion comercial (CM), tal como se aprecia
en laFigura 3.5. Esto supone que en el caso de realizarse la consulta vecinal y la consulta
a la Municipalidad de Miraflores (condiciones establecidas por la norma comoparte del
procedimiento regulado), estas serian favorables, entendiendo que el distrito realizé la

evaluacion respectiva para el proceso de elaboracion de su plan urbano.

Asimismo, se considera restringir y limitar los accesos y usos hacia la calle Diego
Ferré, con la finalidad de salvaguardar la consolidacion y tipologia residencial de dicho
frente, para lo que se desarrollara la respectiva evaluacion vial en referencia al terreno

y su area de influencia.
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Figura 3.5. Seccion del Plano de Uso de Suelos — Lamina U-03

LEYENDA
USO DE SUELOS PROPUESTOS 77

:’/"
v
ARLASROTECKION - RLCREACION e [
V77
- COMERTO SRCLAMENSS ELPECIAL : /
7 <
e i Z .
\

(T Vi NOA

] QTS 08

N

Fuente: “Plan Urbano Distrital de Miraflores 2016-2026,” Municipalidad de Miraflores, 2016.

3.4.3. Resumen del procedimiento

De acuerdo con la Ordenanza N° 2086-MML que regula el proceso de cambio de
zonificacion (publicada el 13/04/2018), dicha solicitud es propuesta e iniciada por el
propietario del terreno, y se realiza ante la Municipalidad Metropolitana de Lima una
vez que cuenta con las opiniones favorables de la Municipalidad de Miraflores, el
Instituto Metropolitano de Planificacion, entre otras. El pedido de cambio sera resuelto
por el Concejo Metropolitano, cuya aprobacién se realiza mediante ordenanza. Sin
embargo, se debe tener en cuenta un aspecto relevante en este proceso, y es el referido
a los plazos de respuesta y aprobacion del pedido, que de acuerdo con las consultas
realizadas con los expertos en la materia, podria ser de hasta un afio 0 mas, ya que segin
la norma que lo regula, el tramite estd sujeto al silencio administrativo negativo,

constituyendo asi una limitante y amenaza para la definicion del mayor y mejor uso.
3.5. Procedimiento para la obtencion de las licencias y autorizaciones

Una vez conocidas las caracteristicas de la ubicacion y parametros del terreno, asi
como los usos legalmente posibles, se pueden reconocer los requerimientos y
procedimientos por seguir en cuanto a la tramitacion y gestion de las principales
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licencias y autorizaciones para cada uno de ellos, y en las diversas etapas de su
desarrollo a nivel de anteproyecto, proyecto, ejecucion, asi como para su

funcionamiento y operacion.
3.5.1. Para el proceso de la licencia de edificacion del proyecto

En el caso de la autorizacién para la ejecucion del proyecto edificatorio, teniendo
en cuenta la envergadura y magnitud del proyecto por el area del terreno y altura
permitida, independientemente de la eleccidn de uno o varios usos, es posible presentar
el planteamiento arquitectonico con posibilidad de usos mixtos en un soloprocedimiento
de licencia de edificacion en la mayor modalidad de aprobacion, que norequerira de
tramites individuales para cada uno de ellos. Ademas, es factible presentarun proyecto
integral para su construccion por etapas si el propietario asi lo requiriera. Todo ello
teniendo como marco normativo a la Ley de regulacidn de habilitaciones urbanas y de
edificaciones (Ley 29090, 2007), y su reglamento, aprobado por Decreto Supremo N°
011-2017-VIVIENDA.

En primer lugar, correspondera iniciar ante la Municipalidad de Miraflores un
procedimiento de Anteproyecto en Consulta en la Modalidad D con aprobacion previa
de la Comisién Técnica de Edificaciones. Cabe recordar que para acceder al derecho de
altura adicional, la solicitud presentada debera cumplir con los requisitos adicionales
que establece la Ordenanza N° 387/MM vy la Ordenanza N° 401/MM. Obtenida la
aprobacion, se adquieren derechos vinculantes para la revision y aprobacion del

proyecto en la etapa de la licencia de edificacidn, con una vigencia de 36 meses.

Para la siguiente etapa de licencia de edificacién, y encontrandose el terreno con
frente a una via metropolitana, de acuerdo con el Reglamento Nacional de Edificaciones
promulgado por el Ministerio de Vivienda, Construccién y Saneamiento (MVCS,
2006), para el caso de usos de vivienda y oficina no se requiere la presentacion de un
estudio de impacto vial; sin embargo, este estudio es exigido en el caso de los usos de

oficina y comercio, segun lo siguiente:

e De acuerdo con la Norma A.080 del Reglamento Nacional de Edificaciones, de

optar por el uso de oficina:
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[L] os proyectos de edificios corporativos o de oficinas independientes con mas de
5,000 m? de area (til, deberan contar con un estudio de impacto vial que proponga
una solucion que resuelva el acceso y salida de vehiculos (Art. 8).

e De acuerdo con la Norma A.070 del Reglamento Nacional de Edificaciones, de

optar por el uso comercial:

[L]os proyectos de centros comerciales, mercados mayoristas, mercados
minoristas, tiendas de autoservicio, galerias comerciales, galerias feriales,
establecimientos de venta de combustibles (grifo, gasocentro) y estaciones de
servicio deben contar con un estudio de impacto vial que proponga una solucion
que resuelva el acceso y salida de vehiculos sin afectar el funcionamiento de las

vias desde las que se accede (Art. 4).

De acuerdo con el numeral 61.1 del Articulo 61° del Decreto Supremo N° 011-
2017-VIVIENDA, no se requiere la presentacion del estudio de impacto ambiental para
el caso de edificaciones de vivienda, oficinas y comercio que se encuentran en areas

urbanas (en este caso también se considera al uso de hospedaje).
3.5.2. Para el proceso de ejecucion del proyecto

Una vez obtenida la licencia de edificacion, el propietario debe solicitar ante la
Municipalidad de Miraflores la suscripcion del cronograma de visitas de inspeccién,
para el respectivo proceso de verificacion técnica por parte del municipio, de acuerdo
con lo sefialado mediante Decreto Supremo N° 002-2017-VIVIENDA, que aprueba el

Reglamento de verificacion administrativa y técnica.

Para el inicio de la ejecucion de las obras de demolicion en el terreno, el propietario
debera gestionar ante la Municipalidad de Miraflores la verificacion del estado de los
predios colindantes al terreno; ello segun lo regulado por la Ordenanza N° 440/MM.
Asimismo, requerira la autorizacién para ocupacion de la via publica con el cerco de
obra, la misma que se tramita ante la Municipalidad Metropolitana de Lima. Para el
caso de la edificacion de vivienda, correspondera obtener la Conformidad de Obra y
Declaratoria de Edificacion.
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3.5.3. Para el funcionamiento y operacion del establecimiento

Para la etapa de funcionamiento y operacién de las actividades comerciales, el
propietario deberd obtener la licencia de funcionamiento correspondiente y el
Certificado de Inspeccion Técnica de Defensa Civil gestionado ante el mismo

municipio.

Igualmente, en el caso de un establecimiento de hospedaje, si el propietario o titular
del establecimiento esta interesado en contar con una categorizacion, puede solicitar el
certificado de clasificacion y/o categorizacion expedido por el Ministerio de Comercio
Exterior y Turismo (MINCETUR), cumpliendo con las disposiciones establecidas en el
Decreto Supremo N° 001-2015-MINCETUR.
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CAPITULO IV. ESTUDIO DEL TERRENO Y SU ENTORNO

4.1. Estudio del terreno

4.1.1 Antecedentes del terreno
La propiedad objeto de estudio se localiza en la ciudad de Lima, distrito de
Miraflores, especificamente ubicada en la interseccion de la avenida José Larco y la
calle Diego Ferré, en un sector de la capital en donde no es usual encontrar terrenos
como el de la presente tesis, el mismo que, como se describird a continuacion, es

producto de un proceso estratégico de acumulacion de un conjunto de propiedades.

Este proceso de acumulacion permitio a los propietarios generar un terreno de

caracteristicas y dimensiones muy interesantes y con un gran potencial para el desarrollo
inmobiliario en una zona de la capital altamente transitada, con gran demandacomercial

y en donde los terrenos como este son muy escasos Yy valorados. Con la finalizacién de
este proceso de acumulacién se obtuvo como resultado un dnico lote con una extension

de 3,483.28 m?,
A continuacion, se presentan a manera de antecedentes, en primer lugar, el conjunto

de propiedades que luego de ser acumuladas dieron paso al terreno actual (ver Figura
4.1), y, en segundo lugar, la morfologia y dimensiones del predio resultante, tal como

se puede apreciar en la Figura 4.2.
Figura 4.1. Plano de propiedades a acumular

AV. JOSE LARGO
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Fuente: “Expediente de acumulacion de propiedades,” Inverdes, 2008.
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Figura 4.2. Plano resultante del proceso de acumulacion

AV. JOSE LARCO

Fuente: “Expediente de acumulacion de propiedades,” Inverdes, 2008.

Elaboracién: Autores de esta tesis.

En este proceso es posible apreciar como los propietarios lograron generar una
plusvalia importante al unificar un conjunto de propiedades en un solo terreno, con
mayores posibilidades de explotacion y de caracteristicas bastante atractivas para el
desarrollo inmobiliario. Actualmente, en el terreno se encuentra una playa de

estacionamiento operada por el mismo propietario.
4.1.2. Descripcion de la ubicacion

Como se ha sefialado, el terreno de estudio se encuentra localizado en la ciudad de
Lima, distrito de Miraflores, especificamente en la interseccion de la avenida José Larco
y la calle Diego Ferré (ver Figura 4.3), en una zona consolidada que forma parte de la
denominada Lima Top. Dicha propiedad cuenta con una ubicacién estratégica, puesto
que se situa en una de las vias principales del distrito y, debido a los parametros
urbanisticos y edificatorios que le corresponden, se convierte en una locacion altamente
atractiva y con un gran potencial para la inversién y desarrollo inmobiliario, pues esta
a escasos metros del malecén de Miraflores, el centro Comercial Larcomar y de hoteles
cinco estrellas como el JW Marriott y el Belmond Miraflores Park, tal como se aprecia

en la Figura 4.4.
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En lo que respecta a la avenida José Larco, esta representa una de las vias de mayor
relevancia en Miraflores, ademés de ser uno de los principales ejes comerciales del
distrito y, seguramente junto con el malecon, uno de los ejes de mayor circulacién
peatonal, al ser el nexo entre la avenida Arequipa (una de las mas comerciales de Lima),
el Parque Kennedy (el “corazon” del distrito) y el malecon de Miraflores, uno de los
principales atractivos turisticos del distrito y paso obligado para los turistas extranjeros

y nacionales que visitan la capital.

Figura 4.3. Emplazamiento del terreno

UBICACION DEL
TERRENO

Fuente: “Expediente de acumulacion de propiedades,” Inverdes, 2008.

Elaboracion: Autores de esta tesis.

Fuente: Google Earth, 2017, Avenida José Larco, Miraflores, Peru

(https://www.google.es/intl/es_es/earth/).
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4.1.3. Descripcion del terreno

El terreno cuenta con una extension de 3,483.28 m?, con una forma bastante regular
y con una proporcion fondo: ancho de 1.5:1. Dicha propiedad presenta dos frentes,

puesto que se encuentra ubicada en la interseccion de dos vias, cada una de estas con

distintas caracteristicas y perfiles.

Asimismo, por tratarse de un terreno resultante de un proceso de acumulacion vy tal
como se puede apreciar en el certificado de parametros urbanisticos y edificatorios
obtenido, presenta dos tipos de zonificacion; hacia el frente principal de la avenida José
Larco con zonificacion de comercio metropolitano, y hacia el sector posterior cuenta

con zonificacion residencial de densidad media.

En relacién con su ubicacion, es posible afirmar que junto a la extensién de terreno,
los parametros urbanisticos que posee se convierten en una de sus principales fortalezas,
dotandola de un gran potencial para el desarrollo de proyectos inmobiliarios. A

continuacion, en la Figura 4.5 se presenta un esquema de la zonificacion del terreno.

Figura 4.5. Zonificacion del terreno

ALIOSEA Lo

Fuente: “Certificado de Pardametros Urbanisticos N° 0852-2017-SLEP-GAC/MM,” Municipalidad de

Miraflores, 2017.
Elaboracién: Autores de esta tesis.
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4.1.4. Descripcion del suelo y la topografia

Como se ha descrito, al ser el terreno resultado de la acumulacion de varias
propiedades existentes en una zona urbana y consolidada, presenta una topografia
relativamente horizontal con un desnivel maximo acumulado de 1.00 m entre el frente
y el fondo (a una distancia de 70.00 m), lo que equivale a una pendiente aproximada del
0.5% de manera paralela a sus calles colindantes, que es una caracteristica ideal parael

desarrollo inmobiliario.

A ello, se suma una forma de terreno bastante regular con una alta capacidad
portante del suelo, que permite que este terreno pueda soportar edificaciones que
exploten la totalidad de su potencial constructivo sin la necesidad de recurrir a procesos
constructivos especiales que tengan un impacto relevante en los costos de inversion y

estudios de viabilidad de una posible inversion.
4.1.5. Situacion actual del terreno

A continuacién, en las Figuras 4.6 y 4.7 se presentan imagenes exteriores e
interiores de la propiedad en las que es posible apreciar el uso que esta tiene

actualmente, su emplazamiento y la topografia, asi como la extension de terreno.

Figura 4.6. Vista exterior de la propiedad

(e STy

Fuente: “Informe de cierre de proyectos™ Inverdes, 2010.
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Figura 4.7. Vista interior de la propiedad

Fuente: “Informe de cierre de proyectos™ Inverdes, 2010.
4.2. Estudio del entorno
4.2.1. Descripcion del entorno

Dado el emplazamiento de la propiedad, esta presenta una accesibilidad adecuada
que le permite interconectarse de manera directa, hasta cierto grado, con el Aeropuerto
Internacional Jorge Chavez mediante el circuito de playas de la Costa Verde. Ademas,
la doble via de la avenida José Larco genera un importante transito y circulaciones hacia
el malecon de la Reserva y la avenida 28 de Julio, que permiten vincularse con las
avenidas Paseo de la Republica, La Paz, Benavides y Arequipa.

Asimismo, el terreno de estudio cuenta con una muy buena visibilidad desde la
avenida José Larco y desde el sector sur del malecon de la Marina, lo cual transformara
al proyecto que aqui se desarrolle en parte de uno de los principales paisajes turisticos
de Lima, con grandes posibilidades de convertirse en un icono de la zona y, por qué no,

de Lima también.

En lo relacionado con el entorno inmediato, este se encuentra dentro de la principal
zona turistica, comercial y de entretenimiento de la ciudad. Su proximidad a la costa y
al malecon con su entorno residencial premium, transforman a la zona en una de las mas
exclusivas de la ciudad. Hoy en dia no existe en la zona un entorno preponderante en

oficinas corporativas; sin embargo, hay tres edificios importantes en este segmento,
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como los Torre Parque Mar, Miracorp y el edificio Leuro, cuyas oficinas pueden ser

consideradas como premium.

En la actualidad, el distrito de Miraflores, y en especial el sector ubicado entre las
avenidas José Larco y el malecdn de la Marina, es una de las zonas de mayor atractivo
turistico de la capital, ya que conjuga oferta gastrondémica, espacios verdes, oferta de
ocio (tanto para compras como para actividades recreativas), hoteles, cines y casinos,
asi como también centros de actividad corporativa, con lo cual conviven

armoniosamente diferentes usos.

En esa coyuntura, Miraflores es una zona que es reconocida por su cercania al mar
y la gran variedad de actividades que alli se desarrollan. Presenta también las zonas méas
populares y sofisticadas, en donde se identifican importantes generadores de demanda
para cualquier uso que se pueda llevar a cabo en esta ubicacion. Entre los principales

generadores de flujo y de demanda se pueden mencionar los siguientes:

e Las Torres Parque Mar y el JW Marriott, que son edificios ya emblematicos de
Lima por su ubicacion, asi como por las empresas instaladas y las opciones

disponibles para los visitantes turisticos y corporativos.

e La concentracion de actividades de todo tipo que se presentan en el distrito, en
donde conviven zonas residenciales de alto poder adquisitivo, oferta
gastrondmica de primer nivel y hoteles recientemente inaugurados, ademas de

varios en desarrollo.

e Los edificios de oficinas, varios de ellos importantes, como la torre de
Telefonica, el CE Miraflores 11, el edificio de Miracorp y el edificio Leuro. que

hoy en dia representan la mayor oferta de metros corporativos activos.

e El centro comercial Larcomar, que es mas un centro comercial del tipo estilo de

vida, que presenta una oferta de retail y gastrondmica sofisticada e interesante

e La creciente oferta hotelera, como las recientes inauguraciones de Hilton, Ibis,
Four Points, Best Western, Tierra Viva, Aloft y Courtyard by Marriott, que

generaron una mayor opcién de alojamiento para el huésped corporativo y de
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ocio; la pronta puesta en marcha de otros proyectos hoteleros en la zona ofrecera

mas opciones y, en consecuencia, mayor afluencia turistica.

e Un sector como el que se encuentra entre las avenidas José Larco, 28 de Julio,
La Paz y la Av. Armendariz, el que posiblemente hoy en dia sea el principal
centro de atraccion y distraccion combinando actividades de ocio e interés
debido a la mejora en las diferentes opciones de los usos permitidos, como

hoteles, restaurantes y oficinas.

e El circuito de playas de la Costa Verde, que se viene convirtiendo en un
importante centro de actividades deportivas y recreativas. El turista y
corporativo internacional elige esa zona para el ocio y las actividades fisicas y

es una zona altamente valorada por el visitante extranjero.

o Laoferta de retail, oficinas y hoteleria mas cercana al parque Kennedy, la misma
que presenta opciones mas antiguas, en algunos casos como ‘“congelada en el

tiempo”, para un segmento menos sofisticado.

e El parque Kennedy, que es el parque central del distrito de Miraflores, también
rodeado de oferta gastronémica y locales comerciales que, si bien ha mejorado
mucho en los Gltimos cinco afios, atn sigue siendo menos sofisticado que la zona

cercana al circuito de playas de Miraflores y a la propiedad de estudio.
4.2.2. Accesibilidad de la propiedad

Dada su ubicacion, el terreno cuenta con accesos adecuados, conecta por el circuito
de playas de forma &gil hacia el aeropuerto. La doble via de la Av. José Larco genera
adecuadas circulaciones hacia el malecon de la Reserva y la Av. 28 de Julio, que permite
conectar con el Paseo de la Republica y las avenidas La Paz, Benavides y Arequipa.
Cuenta ademas con distintas alternativas para conectarse con los principales lugares de
interés de la ciudad, tanto dentro de Miraflores como en los distritos de San Isidro y

Surco.

En términos de accesos y conectividad (ver Figura 4.8), la localizacion es adecuada,
si bien en ciertos horarios tipicos de congestion vehicular puede ocasionar ciertas

dificultades el traslado. Los cambios promovidos por el municipio de Miraflores en el
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entorno de la avenida José Larco para intentar moderar el tréfico vehicular y fomentar
el uso de medios alternativos de transporte, como las bicicletas, van a contribuir a

mejorar la circulacion en la zona, asi como las maneras de llegar a la propiedad.

Figura 4.8. Accesibilidad de la propiedad

| AvJosé Pardo S5 L

Fuente: Tomado de Highest and Best Use Analysis: Proyecto de usos mixtos: Hotel, oficinas y retail, por

Jones Lang LaSalle (JLL), 2014, Buenos Aires, Argentina: Inverdes.
4.2.3. Visibilidad de la propiedad

El terreno bajo andlisis cuenta con una muy adecuada visibilidad basada en dos
siguientes aspectos. En primer lugar, se encuentra ubicado sobre la avenida José Larco,
que es una de las principales arterias de la ciudad por su acceso directo hacia la costa y

a uno de los principales shoppings y paseos turisticos de la ciudad.

En segundo lugar, el terreno se ubica en la interseccion de la avenida José Larco y
la calle Diego Ferré, abarcando alrededor de 45 metros sobre José Larco y otros 55
metros sobre la calle Diego Ferré. Esto le brinda al sitio una inmejorable visibilidad
desde la avenida José Larco, que es uno de los accesos y corredores turisticos mas

importantes de la capital.
4.3. Restricciones constructivas

Tal como se ha descrito, los terrenos en este sector de Miraflores presentan una
buena calidad del suelo y de alta capacidad portante, por lo que en ese sentido (ingenieria

y construccidn) no se presentan restricciones relevantes, como, por ejemplo, si se tratara
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de un suelo arenoso de baja capacidad portante, en donde la ingenieria necesaria para
las cimentaciones podria incrementar los costos de edificacion e inversién, afectando

los rendimientos del proyecto y su viabilidad.

Sin embargo, como se ha desarrollado en el capitulo anterior, las principales
restricciones identificadas se presentan en lo relacionado con los pardmetros
urbanisticos y edificatorios aplicables al terreno, en lo referente a alturas de edificacion,
zonificacion y usos del suelo (permitidos y compatibles), siendo estos ultimos los que
determinaran y permitiran la definicion y desarrollo de los usos por desarrollar en el
proyecto inmobiliario; todo ello regulado por la normatividad del distrito de Miraflores,

la Municipalidad Metropolitana de Lima y las normas nacionales.

32



CAPITULO V. PROPUESTAS DE USOS POSIBLES

De acuerdo con el estudio realizado de los pardmetros urbanisticos y edificatorios
de la propiedad, los usos legalmente posibles, asi como el desarrollo
predominantemente comercial del entorno, es factible recomendar como usos posibles

los de hotel, oficinas, comercio y vivienda.
5.1. Indicadores para cada uso propuesto
5.1.1. Indicadores para uso de hotel

Estos indicadores son valores estadisticos, cada uno brinda informacion respecto a
distintos aspectos, tales como la calidad del servicio, resultados econdmicos, la
ocupacion, la informacién del cliente, entre otros. A continuacion, se describen las

principales acciones que estos indicadores permiten.

Medir y evaluar de forma objetiva la realidad del hotel. Muchos operadores o
gestores del sector hotelero tienen distintas percepciones sobre el funcionamiento de un
hotel. Estas percepciones o impresiones podrian ser generales o acondicionadas a su
experiencia o a su estado de animo; es por ello que la primera funcidn es cuantificar con
nimeros todas estas percepciones e impresiones. Con estos valores numéricos es
posible evaluar y detectar problemas del hotel, aprovechar nuevas oportunidades de
negocio, identificar el nivel de ocupacion y las ganancias, asi como medir la satisfaccion

del cliente.

Conocer y comunicar la evolucion del hotel. Identificar los datos estadisticos es
fundamental para cuantificar la evolucion del hotel a largo plazo. Estos pueden
representar de manera grafica la evolucién de los indicadores de forma sencilla, a fin de
identificar si existe estabilidad o si existen cambios positivos 0 negativos para el
desarrollo del hotel. De esta forma, se presenta en tablas la informacion que es
importante analizar para los involucrados en el negocio, como son los propietarios, los
inversores, el operador, el banco. Las tendencias del mercado permiten ver la situacion

actual, la histérica y las proyecciones para el futuro.

Objetivos y escenarios futuros del hotel. Al conocer los datos del presente y del

pasado, se detectan los problemas y se miden las tendencias referentes a la ocupacion,
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beneficios, calidad de servicios, tipos de viajeros, entre otras. Con esta informacion se
disefan las estrategias para el hotel.

Los indicadores ayudan a marcar con éxito los objetivos del hotel. Tener un
objetivo especifico y mesurable solo es posible si se cuenta con datos concretos del

hotel y su funcionamiento.

Dar la solucion a los problemas. Analizar los datos concretos del hotel brinda
nociones sobre qué funciona y qué no funciona. Los indicadores presentan la realidad

en numeros para tomar decisiones correctas.

Decidir el modelo de negocio o innovar. Existen indicadores que son anteriores a
la medicion de resultados; estan ligados a definir un producto o un modelo de negocio.
Esto es importante para un alojamiento, sobre todo cuando se trata de innovar.

La gestion de los indicadores empieza por recopilar los datos, procesarlos y calcular
el valor estadistico. Una vez obtenido el resultado, debe ser usado de forma
comparativa; un dato por si solo carece de valor. La informacion adecuada resulta de

comparar ese dato con otros indicadores, lo cual permitird obtener respuestas.

Los indicadores de negocio para hoteles sirven para medir el desempefio del hotel
contra los objetivos operativos del mismo; su utilidad depende del uso que se le dé a la
informacion que generan. EI monitoreo constante de indicadores es la clave para la toma
de decisiones administrativas y gerenciales. Es importante usar los indicadores para

aprender del desempefio y aplicar este aprendizaje para generar resultados.
Entre los principales indicadores para uso de hotel se tienen los siguientes:

Porcentaje de ocupacion. Se identifica que porcentaje del hotel estd ocupado; es
una de las métricas mas intuitivas y esenciales. Este porcentaje debe ser comparado y
contrastado con los objetivos pertinentes, los porcentajes y resultados historicos, y

promedios del mercado.

Tarifa diaria promedio por huésped. Similar a la tarifa diaria por cuarto, este

indicador revela la ganancia que cada huésped le trae al hotel diariamente.
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ADR (Average Daily Rate) o tarifa promedio diaria por cuarto. Se refiere al
promedio de los ingresos totales obtenidos por cada cuarto vendido. Es decir, se obtiene
dividiendo el total de ingresos de todas las habitaciones entre la cantidad de habitaciones

vendidas. La medicion de este indicador revela el desempefio financiero del hotel.

Rev PAR (Revenue Per Available Room) o ingreso por habitacion disponible.
Considerado uno de los mas importantes indicadores para hoteles, se refiere a los
ingresos por habitacion disponible. Es resultado de multiplicar el ADR por el porcentaje
de ocupacion. Con ello se determina cuanto estan generando las habitaciones

actualmente ocupadas.

Costo por cuarto ocupado. Este KPI (Key Performance Indicator) se calcula
dividiendo el total de costos pertinentes a los cuartos, incluyendo operacion y
mantenimiento, sobre la cantidad de cuartos vendidos a lo largo de un cierto periodo de
tiempo. Al compararse con la tarifa promedio por cuarto, el costo por cuarto ocupado

revela las utilidades que genera cada uno.

Costos de labor. Implican la suma del salario de todos los empleados de un hotel a

lo largo de un cierto periodo de tiempo.
5.1.2. Indicadores para uso de oficinas

Los indicadores para oficinas son también Ilamados variables del mercado de

oficinas. Algunas variables del mercado de oficinas son las siguientes:

El stock. Corresponde al nimero de metros cuadrados de oficinas de los que se

compone el mercado, independientemente de si estan ocupadas o libres.

La absorcidn o contratacion. Corresponde al nimero total de metros cuadrados
gue se han alquilando o contratado durante un periodo determinado. Cuanta mayor
absorcion, mas oficinas se habran alquilado durante el periodo en cuestion. Se suele
comparar la absorcién del trimestre corriente con la de los trimestres anteriores con la
finalidad de detectar tendencias y realizar proyecciones futuras. Existe la absorcion
bruta y la absorcion neta.
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La absorcion bruta es la absorcion total, sin tener en cuenta los metros cuadrados
de oficinas que se han desocupado; en cambio, la absorcion neta corresponde al nimero
de metros cuadrados totales alquilados pero descontados los metros cuadrados de
oficinas que se han desocupado o vaciado. Los informes suelen dar indicadores solo de
la absorcidn bruta, puesto que es mas dificil conocer la absorcion neta, ya que es dificil
obtener los datos de metros cuadrados desocupados en un periodo.

Vacancia o disponibilidad. La disponibilidad se expresa como un porcentaje del
stock y representa el nUmero de metros cuadrados que hay disponibles en un mercado
en concreto en relacion con su stock total. Por lo general, se precisa como ha
evolucionado la disponibilidad a lo largo de los periodos anteriores, para realizar
previsiones futuras sobre su evolucién. Se tendran para ello en cuenta los nuevos
edificios que se estan construyendo y que una vez terminados, se incorporaran al stock

total del mercado.

Precios de cierre. Corresponde a los precios reales a los que se estan alquilando las
oficinas; dependiendo de cada mercado en particular, son los precios de salida que
ofrecen los propietarios de oficinas por el alquiler incluyendo un margen. Los precios
de alquiler de oficinas suelen expresarse en términos de precios mensuales; sin

embargo, podrian utilizarse anualmente.

Las zonas de oficinas. Se deben identificar las diversas zonas que tiene el mercado.
No necesariamente son distritos o zonificaciones, muchas veces un distrito tiene varias
zonas, 0 hay zonas que incluyen méas de un distrito. Los precios varian en funcion de
cada zona; es por ello que se desagregan las cifras y variables del mercado en funcion

de las zonas.
5.1.3. Indicadores para uso de locales comerciales

El uso comercial emplea indicadores similares en algunos casos al mercado de
oficinas, como son el precio de cierre, la vacancia, la absorcion y el stock. Sin embargo,
existen indicadores especificos relacionados con los potenciales ingresos por venta,
tanto como por la ubicacién de local como por el flujo de personas. Estos indicadores

son los siguientes:
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Nivel de ingresos. Mediante este indicador se mide el nivel econémico de las
personas que viven o transitan frente a un local comercial. Se identifica a los clientes

potenciales.

Trafico peatonal. Mediante este indicador se mide la cantidad de personas que

circulan frente a un local comercial.

Tréfico vehicular. Mediante este indicador se mide la cantidad de vehiculos que
circulan frente a un local comercial. Se considera también la velocidad de estos y los

tipos de vehiculos.

Ubicacion. Mediante este indicador se cuantifica la mejor ubicacion respecto a una

zona especifica, ya sea exterior o interior.
5.1.4. Indicadores para el uso de vivienda

La absorcion es uno de los indicadores mas representativos para analizar la
demanda de viviendas. Es un indicador que muestra el cambio en la ocupacién de un
inmueble durante un tiempo establecido, usualmente anual. El resultado podria ser
positivo 0 negativo y esto dependera de si los espacios han sido ocupados o

desocupados.

Otro indicador importante que debera ser evaluado es el precio de venta / ingreso
por alquiler (PER). Este indicador demuestra en cuantos afios el inversionista recuperara
su inversion considerando los precios de alquiler. En Lima este indicador debe estar
aproximadamente por los 20 afios, por lo que se puede decir que un inmueble esta

sobrevalorado cuando este ratio sobrepasa los 25 afios.
5.2. Caracteristicas de cada uso propuesto
5.2.1. Caracteristicas de la propuesta de hotel

Se entiende como un hotel a un establecimiento comercial planificado donde se
presta el servicio de alojamiento a personas en cuartos o habitaciones y otros servicios
complementarios para satisfaccion de sus huéspedes. Los hoteles deben respetar
reglamentaciones establecidas y pueden ser catalogados en varios tipos dependiendo el

estilo, uso, mercado objetivo e, incluso, ubicacion. Los hoteles estan normalmente
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clasificados en categorias segun el grado de confort, posicionamiento, nivel de
servicios, etc. Se pueden encontrar segun la categorizacion en estrellas del 0 al 5. El
confort y los niveles de servicios varian dependiendo de la reglamentacion del pais y se
basan en criterios objetivos como el tamafio de la habitacion, cuartos de bafio, piscina,

television y demas servicios complementarios.

La gestion del hotel se basa en el control de los costos de produccion y la correcta
organizacion de los recursos disponibles, asi como en la gestion de las tarifas. Los
servicios basicos de una habitacion de hotel son una cama, un armario y una mesa
pequefia con su silla. Las caracteristicas adicionales pueden ir desde cuarto de bafio

hasta internet y minibar.

Para el caso de estudio se preveé el desarrollo de hoteles que pueden ser de 4 0 5
estrellas, con servicios completos como piscina, restaurante, salones de convenciones y
spa, operado por una cadena de renombre internacional. Esta conceptualizacion sera

validada de acuerdo con las entrevistas a expertos y con los analisis financieros.
5.2.2. Caracteristicas de la propuesta de oficinas

Las oficinas son lugares destinados al trabajo y se refieren al espacio que se dedica
para realizar actividades laborales. Su espacio se distribuye y organiza de acuerdo con
el tipo de empresa, funciones que realizard y cantidad de personas que trabajan en ella.
Existen oficinas adecuadas para ser usadas por distintas personas que se dedican a
diferentes actividades indistintas una de la otra. A estas oficinas se les denomina

oficinas compartidas.

De manera preliminar, las oficinas planteadas en el terreno de estudio serian las
denominadas de categoria prime o A+, en las que el tamafio de planta disponible es
mayor a 750,00 m?, destinadas a corporaciones y empresas transnacionales cumpliendo
con los estandares de calidad exigidos por las mismas como certificacion Leed,
ascensores inteligentes, sistema de climatizacion centralizada, automatizacion vy

seguridad

Para el caso del estudio y debido a la ubicacion y la altura predominante, se pueden
desarrollar oficinas con plantas libres de 800 a 1,000 m?, con una altura desde piso al

techo de 3.00 metros como minimo.
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5.2.3. Caracteristicas de la propuesta de locales comerciales

En el negocio del retail se incluyen todas las tiendas y/o locales comerciales;
corresponde al comercio minorista y engloba a diversas empresas tanto de
comercializacion masiva o cualquier otro local que comercialice bienes o servicios. En
la presente propuesta se plantea el desarrollo de locales comerciales con orientacion al
estilo de vida y gastrondmica, similares a la oferta del Balboa Strip Mall.

Los strip centers son un pequefio grupo de tiendas de conveniencia, ubicadas cerca
de zonas residenciales y cuyo tamafo de superficie no supera el de una manzana. Estan
por lo general disefiados para que el periodo de permanencia sea menor; por lo tanto,
tendran mayor rotacion a diferencia de un centro comercial tradicional, por lo que la
playa de estacionamiento esta cerca de las tiendas, y los accesos y salidas del recinto
estan cerca del eje de las tiendas, logrando continuidad entre el estacionamiento y las

areas comerciales.

Estas areas comerciales pertenecen a la nueva generacion de centros comerciales,
donde no hay venta de los locales, solo alquiler. La gestion de la administracion por lo
general es a través de operadores con experiencia en el rubro. Para disefiar un strip
center es importante partir de una tienda ancla, que por lo general podria ser un
supermercado; los comercios que se encuentren alrededor deberian ser para satisfacer
necesidades del mercado donde se encuentre el strip center. Es recomendable que sea
solo de un nivel o maximo dos si se trata de rentabilizar el suelo, o de encontrarse en
proyectos mixtos que conlleven otros tipos de servicio o de negocio especifico. Para el
andlisis financiero, las tiendas del segundo nivel son de menor precio que las del primer
nivel. En el primer nivel, por lo general, se ubican negocios de atencion rapida como
bancos, farmacias, entre otros; y en el segundo nivel, locales comerciales de destino y

complementarios al centro comercial.

Para disefiar un strip center, es recomendable tomar en cuenta que los lugares para
restaurantes deben estar ubicados en zonas extremas, para que puedan seguir operando
en horarios nocturnos fuera de la atencion del horario del centro comercial. Disefiar este
tipo de centros comerciales implica considerar integrar soluciones de comunicacion
espacial vertical, que si bien es cierto podrian aumentar los costos de inversion, también

podran incrementar la rentabilidad en un analisis financiero.
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El disefio de un strip center debe considerar también una buena sefalizacién para
mostrar la oferta sin saturar con excesos de informacion; un buen disefio genera un
comercio ordenado y regulado, creando servicios paralelos que brindan calidad de vida

a todos los usuarios.
5.2.4. Caracteristicas de la propuesta de viviendas

Las viviendas propuestas en este estudio corresponden a viviendas tipo loft y a
viviendas de tamafios pequefios, aproximadamente de 90 m2. Tal parece que las
viviendas estan mas enfocadas para inversionistas que buscan alquilarlas en las
diferentes plataformas, ya sea para turistas ocasionales o para residencia de personas

solteras o matrimonios jovenes.
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CAPITULO VI. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO DE LOS USOS
PROPUESTOS

Con la finalidad de proponer las mejores alternativas de desarrollo en la propiedad,
objeto de estudio, se han tomado en consideracion factores predominantes, tales como
la factibilidad constructiva, los usos legalmente permitidos, el panorama actual del
sector inmobiliario y la influencia del entorno inmediato, asi como los resultados de las
entrevistas a distintos expertos en la planificacion y el desarrollo inmobiliario. De
acuerdo con ello, se plantean tres escenarios de usos combinados 0 usos mixtos
compatibles entre si, y cuya sinergia podria potenciar los resultados de dichas

propuestas.

Cabe sefialar que los escenarios propuestos a continuacion, se han desarrollado
teniendo en consideracién el cambio de zonificacion planteado en el Capitulo 111 de la
presente tesis. Asimismo, que la perspectiva de los accionistas es crear negocios
inmobiliarios en sectores o zonas donde existen oportunidades. Por lo tanto, con
respecto al presente caso de estudio, el promotor tiene la expectativa de posicionar el
proyecto como un producto inmobiliario Unico en la zona, y consolidarlo como un
negocio que proporcione flujos de caja constantes hasta el afio 15, donde se pondré a la

venta y se buscara la liquidacion final del negocio inmobiliario.
6.1. Escenario 1: Oficinas prime, hotel 4 estrellas y plataforma comercial

Para este primer escenario, ubicado en la avenida Larco 1212 Miraflores, se ha
tomado en consideracion una combinacion de los tres usos predominantes en el entorno,
como son el uso de: oficinas, hotel de 4 estrellas y locales comerciales o retail, los que
presentan buenas perspectivas en el panorama inmobiliario, teniendo como premisa la

generacion de flujos de ingresos continuos para los accionistas.

En esta propuesta se plantea un zécalo o plataforma comercial en los dos primeros
niveles, considerando que en el primer nivel se arrendara a locales orientados al estilo
de vida (moda, ropa), ademas de una tienda ancla como un gran almacén; mientras que
en el segundo nivel se desarrollard una zona de estilo food hall o salén de comidas
similar a la propuesta de mercado 28 en Miraflores o el Market Hall de Rotterdam. Este

nivel estaria complementado por otro local ancla destinado a un servicio acorde con el
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conjunto, como es el uso de un gimnasio. En lo referente al uso de oficinas, se propone
una torre de 12 niveles de oficinas prime o clase A+ sobre la plataforma comercial, con
plantas de 900 m? y con frente hacia la avenida José Larco. En lo que respeta al hotel,
como se ha mencionado, este seria un hotel business class o clase ejecutiva de seis
niveles, cinco de ellos solo de habitaciones, emplazado hacia la calle Diego Ferré, con
la intencion de brindar hospedaje al turista corporativo que mantenga algun tipo de
relacion, directa o indirecta, con las empresas que se ubicarian en la torre de oficinas.
El hotel estaria operado por una cadena de renombre internacional. Finalmente, esta
propuesta se complementa con cuatro niveles de sétanos de estacionamientos en

cantidad acorde con los requerimientos normativos para cada uso.
6.1.1. Descripcion del escenario 1

Concluida la conceptualizacion y requerimientos del proyecto segun el escenario
propuesto, se estima el area construida total y areas libres de este, como consecuencia
de la evaluacion y andlisis de los parametros edificatorios, dando como resultado el area
vendible y/o arrendable, asi como las areas comunes propias de cada uso, tal como se

puede apreciar en las Tablas 6.1y 6.2.

Tabla 6.1. Descripcidn de areas del escenario 1

Av. Larco 1212 - Miraflores, 2018

Parametros Porcentaje (%) Metros (m?)
Zonificacion CM - RDM
Terreno 3,483.28
Avrea libre 35.00 1,219.15
Avrea construida 65.00 2,264.13
Pisos 14.00
Area construida (sotanos) 12,540.00
Area construida (pisos 1-14) 31,697.85
Area construida (azotea) 40.00 905.65
Area comin 30.00 9,509.35
Area privada 70.00 22,188.49
Estacionamientos (Lest. c/40m?) 40.00 m? 418.00
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Soétanos (30m? x est.)

30.00m?

3.60

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.2. Cabida numérica del proyecto, escenario 1

Oficinas + Hotel 4 + Comercio

Area
Areas comunes | Areaoficina | Area hotel Comercio | Area construida
(m?) (m?) (m?) (m?) (m?)

Sétano 4 2,090.16 2,090.16
Sétano 3 3,483.28 3,483.28
Sétano 2 3,483.28 3,483.28
Sétano 1 3,483.28 3,483.28
Piso 1 776.49 0.00 0.00 2,588.30 3,364.78
Piso 2 776.49 0.00 0.00 2,588.30 3,364.78
Piso 3 225.00 900.00 567.00 1,692.00
Piso 4 372.00 900.00 420.00 1,692.00
Piso 5 372.00 900.00 420.00 1,692.00
Piso 6 372.00 900.00 420.00 1,692.00
Piso 7 372.00 900.00 420.00 1,692.00
Piso 8 372.00 900.00 420.00 1,692.00
Piso 9 225.00 900.00 1,125.00
Piso 10 225.00 900.00 1,125.00
Piso 11 225.00 900.00 1,125.00
Piso 12 225.00 900.00 1,125.00
Piso 13 225.00 900.00 1,125.00
Piso 14 225.00 900.00 1,125.00

Azotea 450.00 450.00
17,977.98 10,800.00 2,667.00 5,176.59 36,621.57

Fuente: Autores de esta tesis.

6.1.2. Evaluacion econdémica del proyecto, escenario 1

Segun la investigacion de mercado, se estima el costo promedio en la formulacion del

proyecto, costo promedio de construccion y precio de venta y/o arrendamiento de los

nuevos productos inmobiliarios (oficinas en alquiler, alquiler de locales comerciales e

ingreso percibido por la operacion del hotel). Se evaluara si el proyecto es atractivo para

los inversionistas, validando la proyeccion de ingresos por cada producto inmobiliario

generado. Asimismo, se toman en cuenta todos los factores que influyen dentro del
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costo de formulacion, elaboracion, construccion y operacion del proyecto, desde la
etapa de licencias hasta la finalizacion, entrega y postventa de los productos

inmobiliarios.
Costos del proyecto, escenario 1

Se considera el precio del terreno como un promedio estimado de terrenos similares
en la zona, costos de formulacion del proyecto, costos de construccién y todos aquellos
costos derivados del equipamiento del edificio para cada piso segun el uso requerido
(ver Tablas 6.3, 6.4 y 6.5).

Tabla 6.3. Analisis del costo de construccién, escenario 1

Construccion Costo US$ x m? Costo US$
Sétanos 400.00 5°016,000.00
Pisos 1-14 600.00 14°178,941.76
Azotea 300.00 135,000.00
Costo de construccion total 19°329,941.76

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.4. Anélisis del costo de formulacion del proyecto, escenario 1

Costos del proyecto US$/ % Costo US$
Formulacion del proyecto US$ 18.00 659,188.25
Licencias 1.50 % 289,949.13
Gastos legales 0.50 % 96,649.71
Servicios publicos 0.25 % 48,324.85
Demolicion US$ 20.00 -
Publicidad 0.50 % 96,649.71
Gastos de venta 1.50 % 289,949.13
Gerencia de proyecto 0.50 % 96,649.71
Gastos financieros 1.00 % 193,299.42
Contingencias 0.50 % 96,649.71
Costo de formulacion total 1°867,309.61

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.5. Evaluacion de inversion, escenario 1

Evaluacion de inversion
Inversion Area m? Costo US$ x m? Total US$

Terreno 3,483.28 4,250.00 14°803,940.00
Gastos notariales + Alcabala 3.50% 518,137.90
Costo del proyecto 1’867,309.61
Costo de transferencia de altura 1,125.00 400.00 450,000.00
Costo construccion (S4-S1) 12,540.00 400.00 5°016,000.00
Costo construccion (P1-P14) 23,631.57 600.00 14°178,941.76
Costo construccion (AZ) 450.00 300.00 135,000.00
Equipamiento hab. (P4-P10) 2,667.00 750.00 2°000,250.00

Inversién total 38°969,579.27

Fuente: Autores de esta tesis.

Dentro de la estructuracion de inversion se tiene un aporte propio del 45.26%,
considerando dentro de este la adquisicion del terreno y la formulacion del proyecto
arquitectonico, y el 54.74% en financiamiento bancario a un costo de capital de deuda
(kd) de 6.00%, estimando un costo de capital (COK) ponderado de 11.43%. A

continuacion, el detalle en la Tabla 6.6.

Tabla 6.6. Estructura de financiamiento, escenario 1

Estructura Inversion US$ Participacion % % COK
Aporte propio 17°639,387.51 45.26 18.00
Financiamiento 21°330,191.76 54.74 6.00
Total 38°969,579.27 100.00 11.43

Fuente: Autores de esta tesis.
Ingresos del proyecto, escenario 1

Se consideran los ingresos por cada uno de los espacios que se venderan y/o
arrendaran, estimando un precio promedio de US$ 36.00 por metro cuadrado en los
locales comerciales, US$ 8.00 por metro cuadrado en tiendas anclas (gimnasio y gran
almacén), US$ 18.00 por metro cuadrado de oficina, y precio de venta de US$ 150.00
por habitacion como ingreso para el operador (ver Tabla 6.7), del cual se recibira un

porcentaje de retorno de 25% de la venta (FEE).
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Tabla 6.7. Analisis de ingresos del proyecto, escenario 1

Precio US$ x m?/

Ingreso x mes

Ingresos und. USS
Locales comerciales 36.00 150,357.31
Tiendas anclas (Market + Gym) 8.00 8,000.00
Habitaciones 150.00 337,500.00
Alimentos y bebidas 30.00 67,500.00
Oficinas 18.00 194,400.00
Total de ingresos por mes 757,757.31

Fuente: Autores de esta tesis.

Valorizacion de ingresos del proyecto, escenario 1

Se valorizaran todos los ingresos generados por el proyecto. Respecto a los locales

comerciales, se valorizaran como ingresos por alquiler, donde se proyecta una

ocupacién de 60% al inicio de operacion (afio 3) con un crecimiento sostenido de 10%

anual, llegando a una ocupacion maxima de 90% para el afio 6, la cual se mantendra

constante hasta el afio de liquidacion del proyecto (afio 15). Por otro lado, se proyecta

una ocupacion de 100% para las tiendas ancla. Asimismo, se proyecta una tasa de

crecimiento sobre la renta de 3% anual y una tasa de mantenimiento de 5% anual sobre

el ingreso total de los locales. A continuacidn, el detalle de valorizacion en las Tablas

6.8ala6.11.

Tabla 6.8. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 0-3

Locales comerciales 0 Afo 1 Afio 2 Afio 3
Ocupacion 0% 0% 60%
Ocupacion tiendas ancla 0% 0% 100%
Tasa de ingresos 0% 0% 3%
Costos y mantenimiento 0% 0% 5%
Ingresos totales (US$) - - 1°178,572.65
(Pisos 1-2) Locales C. - - 1°082,572.65
(Pisos 1-2) Tiendas ancla - - 96,000.00
Egresos totales (US$) - - -58,928.63
(Pisos 1-2) Locales C. - - -54,128.63
(Pisos 1-2) Tiendas ancla - - -4,800.00
Ingresos - Egresos (US$) - - 1°119,644.01

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.9. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 4-7

Locales comerciales Afio 4 Afo 5 Afio 6 Afio 7
Ocupacion 70% 80% 90% 90%
Ocupacion tiendas ancla 100% 100% 100% 100%
Tasa de ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 1°399,771.46 | 1°633,181.49| 1°879,336.33 | 1°935,716.42
(Pisos 1-2) Locales C. 1°300,891.46| 1°531,335.09| 1°774,434.54|1°827,667.58
(Pisos 1-2) Tiendas ancla 98,880.00 101,846.40 104,901.79| 108,048.85
Egresos totales (US$) -69,988.57 -81,659.07 -93,966.82 -96,785.82
(Pisos 1-2) Locales C. -65,044.57 -76,566.75 -88,721.73| -91,383.38
(Pisos 1-2) Tiendas ancla -4,944.00 -5,092.32 -5,245.09 -5,402.44
Ingresos - Egresos (US$) 1°329,782.89 | 1°551,522.42| 1°785,369.52 | 1°838,930.60

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.10. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 8-11

Locales comerciales Afio 8 Ao 9 Afio 10 Afo 11
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ocupacion tiendas ancla 100% 100% 100% 100%
Tasa de ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 1°993,787.91 | 2°053,601.55| 2°115,209.60 | 2°178,665.89
(Pisos 1-2) Locales C. 1°882,497.60 | 1°938,972.53 | 1°997,141.71| 2°057,055.96
(Pisos 1-2) Tiendas ancla 111,290.31 114,629.02 118,067.89 121,609.93
Egresos totales (US$) -99,689.40| -102,680.08| -105,760.48| -108,933.29
(Pisos 1-2) Locales C. -94,124.88 -96,948.63 -99,857.09| -102,852.80
(Pisos 1-2) Tiendas ancla -5,564.52 -5,731.45 -5,903.39 -6,080.50
Ingresos - Egresos (US$) 1°894,098.52 | 1°950,921.47 | 2°009,449.12 | 2°069,732.59

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.11. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 12-15

Locales comerciales Afio 12 Afio 13 Afo 14 Ano 15
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ocupacidn tiendas ancla 100% 100% 100% 100%
Tasa de ingresos 3% 3% 3% 3%
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Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%

Ingresos totales (US$) 2°244,025.86 | 2°311,346.64 | 2°380,687.04 | 2°452,107.65
(Pisos 1-2) Locales C. 2°118,767.64 | 2°182,330.67| 2°247,800.59 | 2°315,234.60
(Pisos 1-2) Tiendas ancla 125,258.23 129,015.97 132,886.45 136,873.05
Egresos totales (US$) -112,201.29 | -115,567.33| -119,034.35| -122,605.38
(Pisos 1-2) Locales C. -105,938.38| -109,116.53| -112,390.03| -115,761.73
(Pisos 1-2) Tiendas ancla -6,262.91 -6,450.80 -6,644.32 -6,843.65
Ingresos - Egresos (US$) 2°131,824.57 | 2°195,779.31| 2°261,652.69 | 2°329,502.27

Fuente: Autores de esta tesis.

Respecto al hotel, se evaluaran los ingresos generados por el operador, de este
ingreso total se considerard un porcentaje de pago (FEE) del 25% al promotor. El
negocio valoriza la venta de cada habitacion en US$ 150.00 por noche y se estima una
ocupacién de 50% en su primer afio de operacién (afio 3), con un crecimiento de 10%
anual, llegando a su ocupacién maxima de 90% en el afio 7. Ademas, se estima un
ingreso adicional por venta de alimentos. Por lo tanto, la valorizacion demuestra que el
producto es atractivo para cualquier operador, aun cuando se debe considerar un 25%
de FEE como renta constante que se le dara al promotor del proyecto. A continuacion,
el detalle en las Tablas 6.12 a la 6.15.

Tabla 6.12. Valorizacion de ingresos del operador del hotel, afios 0-3

Hotel (Operador) 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3
Ocupacion 0% 0% 50%
Ventas alimentos 60%
Ingresos totales (US$) - - 2°268,000.00
(Pisos 4-8) habitaciones 2°025,000.00
(Pisos 4-8) alimentos 243,000.00
Egresos totales (US$) - - -1°442,610.00
Mantenimiento 25.00% -506,250.00
Alimentos y bebidas 40.00% -97,200.00
FEE al promotor 25.00% -567,000.00
Gastos administrativos 3.00% -68,040.00
Publicidad y marketing 3.00% -68,040.00
Operaciones y mantenimiento 6.00% -136,080.00
Ingresos - Egresos (US$) - - 825,390.00

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.13. VValorizacion de ingresos del operador del hotel, afios 4-7

Hotel (Operador) Afo 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7
Ocupacidn 60% 70% 80% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
Ingresos totales (US$) 2°721,600.00 3°175,200.00 3°628,800.00 4°082,400.00
(Pisos 4-8) Habitaciones 2°430,000.00 2°835,000.00 3°240,000.00 3°645,000.00
(Pisos 4-8) Alimentos 291,600.00 340,200.00 388,800.00 437,400.00
Egresos totales (US$) -1°731,132.00 -2°019,654.00 -2°308,176.00 -2’596,698.00
Mantenimiento -607,500.00 -708,750.00 -810,000.00 -911,250.00
Alimentos y bebidas -116,640.00 -136,080.00 -155,520.00 -174,960.00
FEE al promotor -680,400.00 -793,800.00 -907,200.00 -1°020,600.00
Gastos administrativos -81,648.00 -95,256.00 -108,864.00 -122,472.00
Publicidad y marketing -81,648.00 -95,256.00 -108,864.00 -122,472.00
Operaciones y mantenimiento -163,296.00 -190,512.00 -217,728.00 -244,944.00
Ingresos - Egresos (US$) 990,468.00 1°155,546.00 1°320,624.00 1°485,702.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.14. Valorizacién de ingresos del operador del hotel, afios 8-11

Hotel (Operador) Afio 8 Afio 9 Afio 10 Afio 11
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
Ingresos totales (US$) 4°082,400.00 4°082,400.00 4°082,400.00 4°082,400.00
(Pisos 4-8) Habitaciones 3°645,000.00 3°645,000.00 3°645,000.00 3°645,000.00
(Pisos 4-8) Alimentos 437,400.00 437,400.00 437,400.00 437,400.00
Egresos totales (US$) -2596,698.00 -2596,698.00 -2596,698.00 -2°596,698.00
Mantenimiento -911,250.00 -911,250.00 -911,250.00 -911,250.00
Alimentos y bebidas -174,960.00 -174,960.00 -174,960.00 -174,960.00
FEE Al Promotor -1°020,600.00 -1°020,600.00 -1°020,600.00 -1°020,600.00
Gastos Administrativos -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00
Publicidad y marketing -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00
Operaciones y mantenimiento -244,944.00 -244,944.00 -244,944.00 -244,944.00
Ingresos - Egresos (US$) 1°485,702.00 1°485,702.00 1°485,702.00 1°485,702.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.15. Valorizacion de ingresos del operador del hotel, afios 12-15

Hotel (Operador) Afio 12 Afio 13 Afio 14 Afio 15
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
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Ingresos totales (US$) 4°082,400.00 4°082,400.00 4°082,400.00 4°082,400.00
(Pisos 4-8) Habitaciones 3°645,000.00 3°645,000.00 3°645,000.00 3°645,000.00
(Pisos 4-8) Alimentos 437,400.00 437,400.00 437,400.00 437,400.00
Egresos totales (US$) -2°596,698.00 -2°596,698.00 -2°596,698.00 -2°596,698.00
Mantenimiento -911,250.00 -911,250.00 -911,250.00 -911,250.00
Alimentos y bebidas -174,960.00 -174,960.00 -174,960.00 -174,960.00
FEE Al promotor -1°020,600.00 -1°020,600.00 -1°020,600.00 -1°020,600.00
Gastos administrativos -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00
Publicidad y marketing -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00 -122,472.00
Operaciones y mantenimiento -244,944.00 -244,944.00 -244,944.00 -244,944.00
Ingresos - Egresos (US$) 1°485,702.00 1°485,702.00 1°485,702.00 1°485,702.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Por otro lado, se han valorizado los ingresos recibidos por parte del operador,

considerando un 25% sobre su facturacion. Este porcentaje dependera estrictamente del

nivel de inversion en el equipamiento y la negociacion con el operador, para este caso

el inmueble esta totalmente equipado. Este porcentaje serd un ingreso constante para el

promotor del proyecto y dependera directamente de la facturacién del hotel. (ver Tablas

6.16 a la 6.23).

Tabla 6.16. Valorizacién de ingresos, FEE del operador al promotor, afios 0-3

Hotel (Promotor) 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3
FEE del operador (US$) - - 567,000.00
Ingresos totales (US$) - - 567,000.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.17. Valorizacién de ingresos, FEE del operador al promotor, afios 4-7

Hotel (Promotor) Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7
FEE del operador (US$) 680,400.00 793,800.00 907,200.00 1°020,600.00
Ingresos totales (US$) 680,400.00 793,800.00 907,200.00 1°020,600.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.18. Valorizacion de ingresos, FEE del operador al promotor, afios 8-11

Hotel (Promotor) Afio 8 Afio 9 Afio 10 Afio 11
FEE del operador (US$) 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00
Ingresos totales (US$) 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.19. Valorizacién de ingresos, FEE del operador al promotor, afios 12-15

Hotel (Promotor) Afio 12 Afio 13 Afio 14 Afio 15
FEE del operador (US$) 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00
Ingresos totales (US$) 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Los ingresos por alquiler de las oficinas proyectadas entre los pisos 3 al 14 se

valorizan por un precio promedio de US$ 18.00 por metro cuadrado. Iniciando con una

ocupacion de 45% en el afio 3 y un crecimiento de 5% anual, llegando a una ocupacion

de 85% en el afio 11, la cual se mantiene constante hasta su liquidacion. Ademas, se ha

considerado una tasa de crecimiento de 3% anual sobre el precio de alquiler de la oficina

y una tasa de mantenimiento de 5% anual sobre la renta. Generando un flujo positivo

constante, tal como se puede apreciar de la Tabla 6.20 a la Tabla 6.23.

Tabla 6.20. Valorizacion de ingresos, alquiler de oficinas, afios 0-3

Oficinas 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3
Ocupacion 0% 0% 45%
Tasa de ingresos 0% 0% 3%
Costos y mantenimiento 0% 0% 5%
Ingresos totales (US$) - - 1°049,760.00
Oficinas pisos (3-14) - - 1°049,760.00
Egresos totales (US$) -52,488.00
Oficinas pisos (3-14) -52,488.00
Ingresos - Egresos (US$) - - 997,272.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.21. Valorizacion de ingresos, alquiler de oficinas, afios 4-7

Oficinas

Afo 4

Afo 5

Afo 6

Afo 7

Ocupacion

50%

55%

60%

65%

Tasa de ingresos

3%

3%

3%

3%

Costos y mantenimiento

5%

5%

5%

5%

Ingresos totales (US$)

1°201,392.00

1°361,177.14

1°529,468.13

1°706,631.52

Oficinas pisos (3-14)

1°201,392.00

1°361,177.14

1°529,468.13

1°706,631.52

Egresos totales (US$) -60,069.60 -68,058.86 -76,473.41 -85,331.58
Oficinas pisos (3-14) -60,069.60 -68,058.86 -76,473.41 -85,331.58
Ingresos - Egresos 1°141,322.40 1°293,118.28 1°452,994.72 1°621,299.94

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.22. Valorizacion de ingresos, alquiler de oficinas, afios 8-11

Oficinas Ario 8 Afio 9 Ario 10 Afio 11
Ocupacion 70% 75% 80% 85%
Tasa de ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 1°893,048.19 2°089,113.90 2°295,239.80 2°511,853.06
Oficinas pisos (3-14) 1°893,048.19 2°089,113.90 2°295,239.80 2°511,853.06
Egresos totales (US$) -94,652.41 -104,455.69 -114,761.99 -125,592.65
Oficinas Pisos (3-14) -94,652.41 -104,455.69 -114,761.99 -125,592.65
Ingresos - Egresos (US$) 1°798,395.78 1°984,658.20 2°180,477.81 2°386,260.41

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.23. Valorizacion de ingresos, alquiler de oficinas, afios 12-15

Oficinas Afio 12 Afio 13 Afio 14 Afio 15
Ocupacion 85% 85% 85% 85%
Tasa de ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 2°587,208.65 2°664,824.91 2°744,769.66 2°827,112.75
Oficinas pisos (3-14) 2°587,208.65 2°664,824.91 2°744,769.66 2°827,112.75
Egresos totales (US$) -129,360.43 -133,241.25 -137,238.48 -141,355.64
Oficinas pisos (3-14) -129,360.43 -133,241.25 -137,238.48 -141,355.64
Ingresos - Egresos (US$) 2°457,848.22 2°531,583.66 2°607,531.17 2°685,757.11

Fuente: Autores de esta tesis.

Flujo de caja, escenario 1

Es el flujo de ingresos y egresos del proyecto dentro de los primeros 15 afios de

operacion, en los que se evalla si la rentabilidad cumplird con las expectativas de los

inversionistas y si cubre todos los costos y gastos del proyecto, antes de materializarlo.

Se consideran todos los costos efectuados desde la etapa de formulacién y

prefactibilidad del proyecto, como la licencia de construccion, gastos administrativos,

operativos, marketing, entre otros. Hasta la culminacion y puesta en operacion del

negocio. Asimismo, se consideran todos los ingresos generados como alquileres de los

locales comerciales y de oficinas, asi como también, el ingreso por el pago del operador

(FEE). Finalmente, la diferencia entre los ingresos y egresos, dara como resultado el

flujo de caja por afio del proyecto. A continuacién, el detalle en las Tablas 6.24 a la

Tabla 6.27.

52




Tabla 6.24. Flujo de caja del proyecto, escenario 1, afios 0-3

Ingresos 0 (US$) Afo 1 (US$) | Afo2(US$) | Afio 3 (US$)
Ingreso por locales C. 0.00 0.00 1°119,644.01
Ingreso por hotel 0.00 0.00 567,000.00
Ingreso por oficinas 0.00 0.00 997,272.00
Ingresos totales - - - 2°683,916.01
Egresos
Terreno -15°322,077.90
Gastos preoperativos -2°317,309.61
Construccion -12°105,470.88 | -7°224,470.88
Equipamiento H4 -2°000,250.00
Gastos administrativos (10%) -268,391.60
Gastos publicidad y mkt (3%) -63,507.48
Gastos operativos (3%) -63,507.48
Egresos totales -17°639,387.51 | -12°105,470.88 | -9°224,720.88 -395,406.56
Flujo de caja -17°639,387.51 | -12°105,470.88 | -9°224,720.88 2°288,509.45

Flujo de caja acumulado

-17°639,387.51

-29°744,858.39

-38°969,579.27

-36°681,069.82

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.25. Flujo de caja del proyecto, escenario 1, afios 4-7

Ingresos Afo 4 (US$) Afio 5 (US$) Afio 6 (US$) Afio 7 (US$)
Ingreso por locales C. 1°329,782.89 1°551,522.42 1°785,369.52 1°838,930.60
Ingreso por hotel 680,400.00 793,800.00 907,200.00 1°020,600.00
Ingreso por oficinas 1’141,322.40 1°293,118.28 1°452,994.72 1°621,299.94
Ingresos totales 3°151,505.29 3°638,440.70 4°145,564.24 4°480,830.54
Egresos
Terreno
Gastos preoperativos
Construccion
Equipamiento H4
Gastos administrativos (10%) -315,150.53 -363,844.07 -414,556.42 -448,083.05
Gastos publicidad y mkt (3%) -74,133.16 -85,339.22 -97,150.93 -103,806.92
Gastos operativos (3%) -74,133.16 -85,339.22 -97,150.93 -103,806.92
Egresos totales -463,416.85 -534,522.51 -608,858.28 -655,696.89
Flujo de caja 2°688,088.44 3°103,918.19 3°536,705.96 3°825,133.66

Flujo de caja acumulado

-33°992,981.38

-30°889,063.19

-27°352,357.23

-23°527,223.57

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.26. Flujo de caja del proyecto, escenario 1, afios 8-11

Ingresos Afio 8 (US$) Afio 9 (US$) | Afio 10 (US$) | Afio 11 (US$)
Ingreso por locales C. 1°894,098.52 1°950,921.47| 2°009,449.12 2°069,732.59
Ingreso por hotel 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00 1°020,600.00
Ingreso por oficinas 1°798,395.78 1°984,658.20 | 2°180,477.81 2°386,260.41
Ingresos totales 4°713,094.30 4°956,179.68 | 5°210,526.93 5°476,593.00
Egresos
Terreno
Gastos preoperativos
Construccion
Equipamiento H4
Gastos administrativos (10%) -471,309.43 -495,617.97 -521,052.69 -547,659.30
Gastos publicidad y mkt (3%) -110,774.83 -118,067.39 -125,697.81 -133,679.79
Gastos operativos (3%) -110,774.83 -118,067.39 -125,697.81 -133,679.79
Egresos totales -692,859.09 -731,752.75 -772,448.31 -815,018.88
Flujo de caja 4°020,235.21 4°224,426.93 | 4°438,078.62 4°661,574.12
Flujo de caja acumulado -19°506,988.36 | -15’282,561.43|-10°844,482.81 | -6’182,908.69

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.27. Flujo de caja del proyecto, escenario 1, afios 11-15

Ingresos Afio 12 (US$) | Afio 13 (US$) | Afio 14 (US$) | Afio 15 (US$)
Ingreso por locales C. 2°131,824.57 2°195,779.31 2°261,652.69 2°329,502.27
Ingreso por hotel 1°020,600.00 1°020,600.00 | 1°020,600.00 1°020,600.00
Ingreso por oficinas 2°457,848.22 | 2°531,583.66| 2°607,531.17 2°685,757.11
Ingresos totales 5°610,272.79 5°747,962.97| 5°889,783.86 6°035,859.38
Egresos
Terreno
Gastos preoperativos
Construccion
Equipamiento H4
Gastos administrativos (10%) -561,027.28 -574,796.30 -588,978.39 -603,585.94
Gastos publicidad y mkt (3%) -137,690.18 -141,820.89 -146,075.52 -150,457.78
Gastos operativos (3%) -137,690.18 -141,820.89 -146,075.52 -150,457.78
Egresos totales -836,407.65 -858,438.08 -881,129.42 -904,501.50
Flujo de caja 4°773,865.14 | 4°889,524.90 | 5°008,654.44 5°131,357.88
flujo de caja acumulado -1°409,043.55 3°480,481.35| 8°489,135.79 13°620,493.67

Fuente: Autores de esta tesis.
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VAN, TIR y liquidacién al afio 15, escenario 1

Los flujos generados en los 15 afios del proyecto, se descontardn con un costo
capital (COK) ponderado, entre el costo capital de los accionistas (Ke) y el costo capital
de la deuda (Kd), segln su estructura de financiamiento. De esta operacion se obtendra
el valor actual neto (VAN), el cual resulta negativo, y una TIR inferior al COK. (ver
Tabla 6.28). Ambos indicadores no cumplen con las exigencias minimas de los
inversionistas. Por otro lado, en el afio 15 se podra estimar la liquidacion del proyecto
descontando el ultimo flujo de caja con el mismo COK usado para calcular el VAN.
Luego de sumar el VAN al resultado de la liquidacion, sigue siendo positivo, pero poco
atractivo para algun grupo econémico. Por lo tanto, no se recomienda su ejecucion, ya

que resulta poco rentable para el nivel de inversion requerido.

Tabla 6.28. VAN y TIR del proyecto, escenario 1

COK Ponderado (Ke+Kd) % 11.43%
TIR % 3.47%
VAN Us$ -16°269,145.64
Liquidacién afio 15 US$ 44°594,438.26
Liquidacion + VAN Us$ 28°325,292.62

Fuente: Autores de esta tesis.
6.2. Escenario 2: Hotel 5 estrellas y plataforma comercial

En este segundo escenario se plantea la combinacidn de dos usos, que son; hotel y
locales comerciales, siempre teniendo como prioridad la generacion de flujos de
ingresos constantes para los accionistas (promotor).

En este escenario se plantea un zécalo o plataforma comercial de un solo nivel, para
arrendarlo a negocios orientados al estilo de vida, pero de categoria premium o luxury

(de lujo), compatible con la categoria del hotel propuesto.

En lo que respecta al hotel, este se plantea de categoria 5 estrellas, con la
participacién de una cadena reconocida a nivel internacional que haria las funciones de
Operador, la cual abonara una renta mensual a los accionistas (promotor) del negocio.
En este proyecto, el aporte de los accionistas serd el terreno y la formulacion del

proyecto hasta la licencia de edificacion, la construccidn se hard con financiamiento
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bancario, y la cadena hotelera aportara el “know how” del negocio. Esta alternativa
propone un total de 408 habitaciones distribuidas en dos torres de 5 y 12 pisos, hacia la
calle Diego Ferré y hacia la avenida Larco, respectivamente. Cada piso contara con 24

habitaciones de 40 m? cada una.
6.2.1. Descripcion del escenario 2

Con los requerimientos definidos en el escenario 2, se proyecta un uso netamente
comercial entre hotel 5 estrellas y z6calo comercial en el primer nivel. Se estima el area
construida total, area libre, y area arrendable para el proyecto. Asimismo, se considera
el area necesaria para satisfacer la demanda de estacionamientos del hotel y de los
locales comerciales, la cual requerird de 2 s6tanos para cumplir con la normativa de uso.

A continuacion, el detalle en las Tablas 6.29 y 6.30.

Tabla 6.29. Descripcion de areas del escenario 2

Av. Larco 1212 - Miraflores, 2018

Parédmetros Porcentaje (%0) Metros (m?)
Zonificacion CM - RDM
Terreno 3,483.28
Area libre 35.00 1,219.15
Avrea construida maxima 65.00 2,264.13
Pisos 14.00
Proyecto
Area Construida (S6tanos) 4,950.00
Avrea Construida (Pisos 1-14) 31,697.85
Area Construida (Azotea) 40.00 905.65
Area comin 35.00 11,094.25
Area Privada 65.00 20,603.60
Estacionamientos (lest. C/40m2) 40.00 m? 165.00
Sétanos (30m? x est.) 30.00 m? 1.42

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.30. Cabida numeérica del proyecto, escenario 2

Hotel 5 + Comercio
Areas comunes Area hotel - | Area hotel - Av. Area Area
") calle Ferré Larco comercio construida
(m?) (m?) (m?) (m?)
Sétano 2 1,466.72 1,466.72
Sétano 1 3,483.28 3,483.28
Piso 1 1,219.15 0.00 0.00 2,264.13 3,483.28
Piso 2 672.00 960.00 960.00 2,592.00
Piso 3 672.00 960.00 960.00 2,592.00
Piso 4 672.00 960.00 960.00 2,592.00
Piso 5 672.00 960.00 960.00 2,592.00
Piso 6 672.00 960.00 960.00 2,592.00
Piso 7 672.00 960.00 960.00 2,592.00
Piso 8 336.00 960.00 1,296.00
Piso 9 336.00 960.00 1,296.00
Piso 10 336.00 960.00 1,296.00
Piso 11 336.00 960.00 1,296.00
Piso 12 336.00 960.00 1,296.00
Piso 13 336.00 960.00 1,296.00
Piso 14 336.00 960.00 1,296.00
Azotea 518.40 518.40
13,071.55 5,760.00 12,480.00 2,264.13 33,575.68

Fuente: Autores de esta tesis.

6.2.2. Evaluacion econémica del proyecto, escenario 2

Considerando los precios y costos promedios utilizados en la propuesta anterior,
se pueden estimar todos los gastos preoperativos del proyecto en este escenario, asi
como los ingresos que generara el producto inmobiliario entre el arrendamiento de los

locales comerciales y el FEE del operador del hotel.
Costos del proyecto, escenario 2

Se consideran los precios promedios de terrenos similares en la zona o que tengan
la misma zonificacion, costos promedios en la formulacion del proyecto, costos de

construccién, y costos de equipamiento del hotel 5 estrellas, para este caso se esta
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considerando un costo mayor en equipamiento, comparado al primer escenario, tal

como puede apreciarse de la Tabla 6.31 a la Tabla 6.33.

Tabla 6.31. Analisis del costo de construccion, escenario 2

Construccién

Costo US$ x m?

Costo US$

Sétanos 400.00 1°980,000.00
Pisos 1-14 600.00 16°864,368.00
Azotea 300.00 155,520.00

Costo de construccién total

18°999,888.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.32. Andlisis del costo de formulacion del proyecto, escenario 2

Costos del proyecto US$/ % Costo US$
Formulacién del proyecto US$ 18.00 604,362.24
Licencias 1.50% 284,998.32
Gastos legales 0.50% 94,999.44
Servicios publicos 0.25% 47,499.72
Demolicién US$ 20.00 -
Publicidad 0.50% 94,999.44
Gastos de venta 1.50% 284,998.32
Gerencia de proyecto 0.50% 94,999.44
Gastos financieros 1.00% 189,998.88
Contingencias 0.50% 94,999.44
Costo de formulacion total 1°791,855.24

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.33. Evaluacion de inversion, escenario 2

Inversion Area m? Costo US$ x m? Total US$
Terreno 3,483.28 4,250.00 14°803,940.00
Gastos notariales + Alcabala 3.50% 518,137.90
Costo del Proyecto 1°791,855.24
Costo de transferencia de altura 1,296.00 400.00 518,400.00
Costo Construccion (S2-S1) 4,950.00 400.00 1°980,000.00
Costo Construccion (P1-P14) 27,680.58 600.00 16°864,368.00
Costo Construccion (AZ) 518.40 300.00 155,520.00
Equipamiento hab. (P2-P14) 18,240.00 1,200.00 21°888,000.00
Inversion total 58°520,221.14

Fuente: Autores de esta tesis.
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El financiamiento se estructurara por aporte propio de los accionistas, donde se
considera la adquisicion del terreno a un valor actualizado, los gastos de gestion por la
adquisicion de este, y el costo de formulacion del proyecto, equivalente a 30.13% del
total de inversion. Los costos de construccion y equipamiento equivalente a 69.87% de
la inversion se financiard mediante préstamo bancario. Con esta estructura se podra
determinar la tasa de costo capital ponderado, con la cual se descontaran los flujos de
caja resultantes y posterior liquidacion al afio 15, tal como puede apreciarse en la Tabla
6.34.

Tabla 6.34. Estructura de financiamiento, escenario 2

Estructura Inversion (US$) Porcentaje (%) COK (%)
Aporte propio 17°632,333.14 30.13 18.00
Financiamiento 40°887,888.00 69.87 5.00
Total 58°520,221.14 100.00 8.92

Fuente: Autores de esta tesis.

Ingresos del proyecto, escenario 2

Se consideran ingresos por alquiler de los locales comerciales, con un precio
promedio de US$ 48.00/m?. Respecto al hotel, un precio de venta de US$ 240.00 por

habitacion, ademas de ingresos por alimentos. (ver Tabla 6.35)

Tabla 6.35. Analisis de ingresos del proyecto, escenario 2

Ingresos Precio US$ x m? / und. Ingreso US$ x mes
Locales comerciales 48.00 135,847.92
Habitaciones 240.00 3°628,800.00
Alimentos y bebidas 60.00 129,600.00
Total de ingresos por mes 3°894,247.92

Fuente: Autores de esta tesis.
Valorizacion de ingresos del proyecto, escenario 2

Se valorizaran los ingresos de alquiler por los locales comerciales en el primer nivel
y los que resulten de la operacion del hotel. Respecto a los locales, estos tendran una
ocupacién del 60% para el inicio de sus operaciones (afio 3), creciendo un 10% anual
hasta consolidarse en un 90% de ocupacion para el afio 6, manteniéndose constante

hasta el afio 15, donde se dara la liquidacion del proyecto. Ademas, se estima una tasa
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de crecimiento de 3% anual sobre los alquileres y una tasa de mantenimiento de 5%

anual sobre la facturacion, tal como puede apreciarse de la Tabla 6.36 a la Tabla 6.39.

Tabla 6.36. VValorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 0-3

Locales comerciales 0 Afio 1 Afio 2 Afo 3
Ocupacion 0% 0% 60%
Tasa de crecimiento ingresos 0% 0% 3%
Costos y mantenimiento 0% 0% 5%
Ingresos totales (US$) - - 782,484.02
(Piso 1) Locales C. 782,484.02
Egresos totales (US$) - - -39,124.20
(Piso 1) Locales C. -39,124.20
Ingresos - Egresos (US$) - - 743,359.82

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.37. VValorizacién de ingresos, locales comerciales, afios 4-7

Locales comerciales Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7
Ocupacion 70% 80% 90% 90%
Tasa de crecimiento ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 940,284.96 1°106,849.73 1°282,562.12 1°321,038.99
(Piso 1) Locales C. 940,284.96 1°’106,849.73 1°282,562.12 1°321,038.99
Egresos totales (US$) -47,014.25 -55,342.49 -64,128.11 -66,051.95
(Piso 1) Locales C. -47,014.25 -55,342.49 -64,128.11 -66,051.95
Ingresos - Egresos (US$) 893,270.71 1°051,507.24 | 1°218,434.02 1°254,987.04

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.38. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 8-11

Locales Comerciales Afio 8 Ao 9 Afio 10 Afo 11
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Tasa de crecimiento ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 1°360,670.16 1°401,490.26 | 1°443,534.97 1°486,841.02
(Pisos 1) Locales C. 1°360,670.16 1°401,490.26 | 1°443,534.97 1°486,841.02
Egresos totales (US$) -68,033.51 -70,074.51 -72,176.75 -74,342.05
(Pisos 1) Locales C. -68,033.51 -70,074.51 -72,176.75 -74,342.05
Ingresos - Egresos (US$) 1°292,636.65 1°331,415.75| 1°371,358.22 1°412,498.97

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.39. Valorizacién de ingresos, locales comerciales, afios 12-15

Locales comerciales Afio 12 Afio 13 Afo 14 Afio 15
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Tasa de crecimiento ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 1°531,446.25 1’577,389.63 | 1°624,711.32 1°673,452.66
(Pisos 1) Locales C. 1°531,446.25 1°577,389.63 | 1°624,711.32 1°673,452.66
Egresos totales (US$) -76,572.31 -78,869.48 -81,235.57 -83,672.63
(Pisos 1) Locales C. -76,572.31 -78,869.48 -81,235.57 -83,672.63
Ingresos - Egresos (US$) 1°454,873.94 1°498,520.15| 1°543,475.76 | 1°589,780.03

Fuente: Autores de esta tesis.

Respecto al hotel se consideran todos los ingresos generados por el operador, el

cual iniciara con una ocupacion de 50% en el afio 3 y un crecimiento de 10% anual hasta

el afio 7, donde se estima una ocupacion de 90% constante hasta el afio 15, ademas,se

consideran ingresos por alimentos. Por otro lado, se resalta el porcentaje FEE pagadoal

promotor, tal como se puede apreciar de la Tabla 6.40 a la Tabla 6.43.

Tabla 6.40. Valorizacién de ingresos del hotel, afios 0-3

Hotel (Operador) 0 Afo 1 Afo 2 Afo 3
Ocupacion 0% 0% 50%
Ventas alimentos 60%
Ingresos totales (US$) - - 20°269,440.00
(Pisos 1-14) Habitaciones 17°625,600.00
(Pisos 1-14) Alimentos y bebidas 2°643,840.00
Egresos totales (US$) - - -12°963,628.80
Habitaciones 25.00% -47406,400.00
Alimentos y bebidas 40.00% -1°057,536.00
FEE al promotor 25.00% -5°067,360.00
Gastos administrativos 3.00% -608,083.20
Publicidad y marketing 3.00% -608,083.20
Operaciones y mantenimiento 6.00% -1°216,166.40

Ingresos - Egresos (US$)

7°305,811.20

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.41. Valorizacion de ingresos del hotel, afios 4-7

Hotel (Operador)

Afno 4

Afo 5

Afo 6

Afo 7

Ocupacion

60%

70%

80%

90%
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Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%

Ingresos totales (US$) 24,323,328.00 | 28,377,216.00 | 32,431,104.00 | 36°484,992.00
(Pisos 1-14) Habitaciones 21,150,720.00 | 24,675,840.00 | 28,200,960.00 | 31°726,080.00
(Pisos 1-14) Alimentos y bebidas 3°172,608.00 | 3°701,376.00 4°230,144.00 | 4°758,912.00
Egresos totales (US$) -15°556,354.56 | -18°149,080.32 | -20°741,806.08 | -23°334,531.84
Habitaciones -5°287,680.00 | -6°168,960.00 | -7°050,240.00 | -7°931,520.00
Alimentos y bebidas -1°269,043.20 | -1°480,550.40 | -1692,057.60 | -1903,564.80
FEE al promotor -6°080,832.00 [ -7°094,304.00 | -8°107,776.00 | -9°121,248.00
Gastos administrativos -729,699.84 -851,316.48 -972,933.12 | -1°094,549.76
Publicidad y marketing -729,699.84 -851,316.48 -972,933.12 | -1°094,549.76
Operaciones y mantenimiento -1°459,399.68 | -1702,632.96 | -1945,866.24 | -2°189,099.52
Ingresos - Egresos (US$) 8°766,973.44 | 10°228,135.68 | 11°689,297.92 | 13°150,460.16

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.42. Valorizacion de ingresos del hotel, afios 8-11

Hotel (Operador) Afio 8 Afio 9 Afio 10 Afio 11
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
Ingresos totales (US$) 36°484,992.00 | 36’°484,992.00 | 36°484,992.00| 36’484,992.00
(Pisos 1-14) Habitaciones 31°726,080.00 | 31°726,080.00 | 31°726,080.00| 31°726,080.00
(Pisos 1-14) Alimentos y bebidas 4°758,912.00 4°758,912.00 4°758,912.00 4°758,912.00
Egresos totales (US$) -23°334,531.84 | -23°334,531.84 | -23°334,531.84 | -23°334,531.84
Habitaciones -7°931,520.00| -7°931,520.00| -7°931,520.00| -7°931,520.00
Alimentos y bebidas -1’903,564.80 | -1°903,564.80| -1'903,564.80| -1’903,564.80
FEE al promotor -9°121,248.00| -9°121,248.00| -9°121,248.00| -9°121,248.00
Gastos administrativos -1°094,549.76 | -1°094,549.76 | -1°094,549.76| -1’094,549.76
Publicidad y marketing -1°094,549.76 | -1°094,549.76 | -1°094,549.76| -1°094,549.76
Operaciones y mantenimiento -2°189,099.52 | -2°189,099.52| -2189,099.52| -2°189,099.52

Ingresos - Egresos (US$)

13°150,460.16

13°150,460.16

13°150,460.16

13°150,460.16

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.43. Valorizacion de ingresos del hotel, afios 12-15

Hotel (Operador) Afio 12 Afio 13 Afio 14 Afio 15
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
Ingresos totales (US$) 36°484,992.00 | 36°484,992.00 | 36°484,992.00 | 36°484,992.00
(Pisos 1-14) Habitaciones 31°726,080.00 | 31°726,080.00| 31°726,080.00( 31°726,080.00
(Pisos 1-14) Alimentos y bebidas 4°758,912.00 4°758,912.00 4°758,912.00 4°758,912.00
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Egresos totales (US$)

-23°334,531.84

-23°334,531.84

-23°334,531.84

-23°334,531.84

Habitaciones -7°931,520.00 | -7°931,520.00| -7°931,520.00| -7°931,520.00
Alimentos y bebidas -1°903,564.80 | -1°903,564.80| -1903,564.80| -1°903,564.80
FEE al promotor -9°121,248.00 | -9°121,248.00 | -9°121,248.00| -9°121,248.00
Gastos administrativos -1°094,549.76 | -1°094,549.76 | -1°094,549.76| -1°094,549.76
Publicidad y marketing -1°094,549.76 | -1°094,549.76 | -1°094,549.76| -1°094,549.76
Operaciones y mantenimiento -2°189,099.52 | -2°189,099.52 | -2°189,099.52| -2°189,099.52
Ingresos - Egresos (US$) 13°150,460.16 | 13°150,460.16 | 13°150,460.16 | 13°150,460.16

Fuente: Autores de esta tesis.

Finalmente, se valoriza el ingreso que recibira el promotor (25% sobre la

facturacion total del hotel). A continuacién, el detalle de la Tabla 6.44 a la Tabla 6.47.

Tabla 6.44. VValorizacién de ingresos, FEE del operador, afios 0-3

Hotel (Promotor) 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3
FEE del operador (US$) - - 5°067,360.00
Ingresos totales (US$) - - 5°067,360.00

Fuente: Autores de esta tesis.
Tabla 6.45. Valorizacién de ingresos, FEE del operador, afios 4-7

Hotel (Promotor) Afo 4 Afo 5 Afo 6 Afo 7
FEE del operador (US$) 6°080,832.00 7°094,304.00 8°107,776.00 9°121,248.00
Ingresos totales (US$) 6°080,832.00 7°094,304.00 8°107,776.00 9°121,248.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.46. Valorizacion de ingresos, FEE del operador, afios 8-11

Hotel (Promotor) Afio 8 Afio 9 Afio 10 Afio 11
FEE del operador (US$) 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00
Ingresos totales (US$) 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.47. Valorizacion de ingresos, FEE del operador, afios 12-15

Hotel (Promotor) Afio 12 Afio 13 Afio 14 Ao 15
FEE del operador (US$) 9°121,248.00 9°121,248.00| 9°121,248.00| 9°121,248.00
Ingresos totales (US$) 9°121,248.00 | 9°121,248.00 | 9°121,248.00| 9°121,248.00

Fuente: Autores de esta tesis.
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Flujo de caja, escenario 2

Es el flujo econdmico de los ingresos y egresos del proyecto en el supuesto del
escenario 2, para los 15 primeros afios de evaluacion econdmica, donde se medira la
rentabilidad en métodos cuantitativos, para cumplir con las expectativas de los
accionistas y el riesgo asumido por su inversion (ver de la Tabla 6.48 a la Tabla 6.51).
Con esta fluctuacion, se podré determinar si el proyecto es viable para su ejecucion.

Tabla 6.48. Flujo de caja del proyecto, escenario 2, afios 0-3

Ingresos 0 (US$) Afo 1 (US$) | Afo2(US$) | Afio 3 (US$)
Ingreso por locales C. 0.00 0.00 743,359.82
Ingreso por hotel 0.00 0.00 5°067,360.00
Ingresos totales - - - 5°810,719.82
Egresos
Terreno -15°322,077.90
Gastos preoperativos -2°310,255.24
Construccion -10°412,184.00 | -8°587,704.00

Equipamiento H5

-21°888,000.00

Gastos administrativos (6%) -348,643.19
Gastos publicidad locales c. (3%) -22,300.79
Gastos operativos locales c. (3%) -22,300.79
Egresos totales -17°632,333.14 | -10°412,184.00 | -30°475,704.00 -393,244.78
Flujo de caja -17°632,333.14 | -10°412,184.00 | -30°475,704.00 5°417,475.04

Flujo de caja acumulado

-17°632,333.14

-28°044,517.14

-58°520,221.14

-53°102,746.10

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.49. Flujo de caja del proyecto, escenario 2, afios 4-7

Ingresos Afio 4 (US$) Afo 5 (US$) | Afio6 (US$) | Afio 7 (US$)
Ingreso por locales C. 893,270.71 1°051,507.24 1°218,434.02 1°254,987.04
Ingreso por hotel 6°080,832.00 7°094,304.00 8’107,776.00 9°121,248.00
Ingresos totales 6°974,102.71 8°145,811.24 9°326,210.02 | 10°376,235.04
Egresos
Terreno
Gastos preoperativos
Construccion
Equipamiento H5
Gastos administrativos (6%) -418,446.16 -488,748.67 -559,572.60 -622,574.10
Gastos publicidad locales c. (3%) -26,798.12 -31,545.22 -36,553.02 -37,649.61
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Gastos operativos locales c. (3%) -26,798.12 -31,545.22 -36,553.02 -37,649.61
Egresos totales -472,042.41 -551,839.11 -632,678.64 -697,873.32
Flujo de caja 6°502,060.31 7°593,972.13 8°693,531.37 9°678,361.71
Flujo de caja acumulado -46°600,685.79 | -39°006,713.66 | -30°313,182.28 | -20°634,820.57

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.50. Flujo de caja del proyecto, escenario 2, afios 8-11

Ingresos Afio 8 (US$) Afio 9 (US$) Afo 10 (US$) | Afo 11(US$)
Ingreso por locales C. 1°292,636.65 1°331,415.75 1°371,358.22 1°412,498.97
Ingreso por hotel 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00
Ingresos totales 10°413,884.65 10°452,663.75 10°492,606.22 | 10°533,746.97
Egresos
Terreno
Gastos preoperativos
Construccion
Equipamiento H5
Gastos administrativos (6%) -624,833.08 -627,159.82 -629,556.37 -632,024.82
Gastos publicidad locales c. (3%) -38,779.10 -39,942.47 -41,140.75 -42,374.97
Gastos operativos locales c. (3%) -38,779.10 -39,942.47 -41,140.75 -42,374.97
Egresos totales -702,391.28 -707,044.77 -711,837.87 -716,774.76
Flujo de caja 9°711,493.37 9°745,618.98 9°780,768.35| 9°816,972.21
Flujo de caja acumulado -10°923,327.20 -1°177,708.22 87603,060.13 | 18°420,032.34

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.51. Flujo de caja del proyecto, escenario 2, afios 12-15

Ingresos Afo 12 (US$) Afo 13 (US$) | Afio 14 (US$) | Afio 15 (US$)
Ingreso por locales C. 1°454,873.94 1°498,520.15 1°543,475.76 1°589,780.03
Ingreso por hotel 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00 9°121,248.00
Ingresos totales 10°576,121.94| 10°619,768.15 10°664,723.76 | 10°711,028.03
Egresos
Terreno
Gastos preoperativos
Construccion
Equipamiento H5
Gastos administrativos (6%) -634,567.32 -637,186.09 -639,883.43 -642,661.68
Gastos publicidad locales c. (3%) -43,646.22 -44,955.60 -46,304.27 -47,693.40
Gastos operativos locales c. (3%) -43,646.22 -44,955.60 -46,304.27 -47,693.40
Egresos totales -721,859.75 -727,097.30 -732,491.97 -738,048.48
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Flujo de caja 9°854,262.18 9°892,670.85 9°932,231.79 9°972,979.55

Flujo de caja acumulado 28°274,294.52| 38’166,965.38 48°099,197.16 | 58°072,176.71

Fuente: Autores de esta tesis.

VAN, TIR y liquidacion al afio 15, escenario 2

Se realiza el mismo andlisis que para el escenario anterior, descontando los flujos
de caja de los 15 afios del proyecto con el costo capital ponderado (COK), resultando
con un VAN positivo y una TIR superior al COK, cumpliendo con los rendimientos
minimos exigidos por los accionistas. Asimismo, el monto estimado de liquidacion al
afio 15 derivado del ultimo flujo de caja como perpetuidad y descontado con el mismo
COK, resulta atractivo para cualquier grupo econémico. Por lo tanto, se recomienda la

ejecucidn del proyecto con la estructura de escenario (ver Tabla 6.52).

Tabla 6.52. VAN, TIR y liquidacién del proyecto, escenario 2

COK Ponderado (Ke+Kd) % 8.92%
TIR % 9.31%
VAN US$ 1°405,150.16
Liquidacion afio 15 US$ 111°843,042.02
Liquidacion + VAN uss$ 113°248,192.18

Fuente: Autores de esta tesis.
6.3. Escenario 3: Hotel 4 estrellas, vivienda y plataforma comercial

Si bien es cierto, la prioridad de los accionistas (promotor) no es la venta, sino mas
bien la renta, se ha considerado un cuarto uso que viene desarrollandose en la zona y
que no se podia pasar por alto, como es el uso de vivienda. Esta opcion considera,
ademas, el desarrollo de un hotel 4 estrellas o ejecutivo, y de una plataforma comercial
en la que se pueda aprovechar la extension del terreno para una propuesta de disefio

innovadora y atractiva.

En esta propuesta, la plataforma comercial es de un solo nivel con la intencion de
reducir la actividad cerca de las viviendas, siempre considerando que en el primer nivel
se arrendaran locales orientados al estilo de vida (moda, ropa), ademas de una tienda
ancla como un gran almacén o, en su defecto, una zona mas al estilo food hall o salén
de comidas. Respecto al hotel, como se ha mencionado, sera un hotel business class o

clase ejecutiva con 13 niveles de habitaciones, emplazado hacia la zona de la Av. Larco.
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Respecto a las viviendas se desarrollan en una torre de 7 pisos, 5 departamentos por
cada piso, para un total de 35 viviendas de 90.00 m? cada una, todos proyectados para

la venta.
6.3.1. Descripcion del escenario 3

Este Gltimo escenario propone una combinacion de comercio y vivienda, donde se
proyecta un piso para los locales comerciales, una torre para hotel y otra para
departamentos. Dentro de la propuesta se ha considerado el area total construida, el area
libre necesaria para cada uso y el area de equipamiento para el hotel, asi como 2 sétanos,
necesarios para cumplir con la demanda de estacionamientos requeridos: 2
estacionamientos por cada vivienda, 1 estacionamiento cada 40 m? de comercio, y 1

estacionamiento cada 4 habitaciones del hotel. (ver Tabla 6.53 y 6.54)

Tabla 6.53. Descripcion de areas del escenario 3

Av. Larco 1212 - Miraflores

Parametros Porcentaje (%) Metros (m?)
Zonificacion CM - RDM
Terreno 3,483.28
Avrea libre 35.00 1,219.15
Area construida max. 65.00 2,264.13
Pisos 14.00
Proyecto

Area construida (sotanos) 6,930.00
Avrea construida (pisos 1-14) 31,697.85
Area construida (azotea) 40.00 905.65
Area comin 35.00 11,094.25
Area privada 65.00 20,603.60
Estacionamientos (1est. c/40m?) 40.00 m? 231.00
Soétanos (30m? x est.) 30.00 m? 1.99

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.54. Cabida numérica del proyecto, escenario 3

Hotel 4 + Vivienda + Comercio
Areas i Area i . .
Area hotel o Area comercio | Area construida
comunes ") vivienda ") ")
m m m
(m?) (m?)
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Sétano 2 3,446.72 3,446.72
Sétano 1 3,483.28 3,483.28
Piso 1 988.45 560.00 0.00 2,264.13 3,812.58
Piso 2 353.50 560.00 450.00 1,363.50
Piso 3 353.50 560.00 450.00 1,363.50
Piso 4 353.50 560.00 450.00 1,363.50
Piso 5 353.50 560.00 450.00 1,363.50
Piso 6 353.50 560.00 450.00 1,363.50
Piso 7 353.50 560.00 450.00 1,363.50
Piso 8 353.50 560.00 450.00 1,363.50
Piso 9 196.00 560.00 756.00
Piso 10 196.00 560.00 756.00
Piso 11 196.00 560.00 756.00
Piso 12 196.00 560.00 756.00
Piso 13 196.00 560.00 756.00
Piso 14 196.00 560.00 756.00
Azotea 302.40 302.40
Total 11,871.35 7,840.00 3,150.00 2,264.13 25,125.48

Fuente: Autores de esta tesis.

6.3.2. Evaluacion econdémica del proyecto, escenario 3

Para esta evaluacion se toman los valores estimados en los escenarios 1y 2, como
costos promedios y gastos que se ejecutaran para la realizacion del proyecto, ademas de
los ingresos considerados por cada venta y alquiler de las unidades inmobiliarias. Para
luego, evaluar cuantitativamente la rentabilidad y cumplir con las expectativas de los

inversionistas.
Costos e inversion del proyecto, escenario 3

Se consideran el precio promedio del terreno, los costos del proyecto inmobiliario,
los costos de construccion y el costo de equipamiento del hotel para su operacion. Los
detalles pueden apreciarse de la Tabla 6.55 a la 6.57.

Tabla 6.55. Analisis del costo de construccion, escenario 3

Construccion Costo US$ x m? Costo (US$)
So6tanos 400.00 2°772,000.00
Pisos 1-17 600.00 10°735,846.92
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Azotea

300.00

90,720.00

Costo construccién

13°598,566.92

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.56. Analisis del costo de formulacién del proyecto, escenario 3

Costos del proyecto US$/% Costo US$
Formulacién del proyecto US$ 18.00 452,258.61
Licencias 1.50% 203,978.50
Gastos legales 0.50% 67,992.83
Servicios publicos 0.25% 33,996.42
Demolicién US$ 20.00 -
Publicidad 0.50% 67,992.83
Gastos de venta 1.50% 203,978.50
Gerencia de proyecto 0.50% 67,992.83
Gastos financieros 1.00% 135,985.67
Contingencias 0.50% 67,992.83
Costo formulacién del proyecto 1°302,169.04

Fuente: Autores de esta tesis.
Tabla 6.57. Evaluacion de inversion, escenario 3
Inversion Area m? Costo US$ x m? Total US$
Terreno 3,483.28 4,250.00 14°803,940.00
Gastos notariales + alcabala 3.50% 518,137.90
Formulacion del proyecto 1’302,169.04
Costo de transferencia de altura 756.00 400.00 302,400.00
Costo construccion (S2-S1) 6,930.00 400.00 2°772,000.00
Costo construccion (P1-P14) 17,893.08 600.00 10°735,846.92
Costo construccion (Az) 302.40 300.00 90,720.00
Equipamiento hab. (P2-P14) 3,150.00 750.00 2°362,500.00
Total 32°887,713.86

Fuente: Autores de esta tesis.

La estructura de inversion considera un aporte propio del 51.47% sobre la

inversion, donde se incluyen la adquisicion del terreno, la formulacion del proyecto

inmobiliario y las licencias necesarias para la edificacion, este aporte de los accionistas

tendra un costo de 18%. Por otro lado, se buscara financiamiento para la construccion

y equipamiento del proyecto, se estima el costo de la deuda en 7.50%. Lo que resulta

en un costo capital (COK) ponderado de 12.90%, tal como se muestra en la Tabla 6.58.
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Tabla 6.58. Estructura de financiamiento, escenario 3
Estructura Inversion (US$) Porcentaje (%) COK (%)
Aporte propio 16°926,646.94 51.47 18.00
Financiamiento 15°961,066.92 48.53 7.50
Total 32°887,713.86 100.00 12.90

Fuente: Autores de esta tesis.

Ingresos del proyecto, escenario 3

Se valorizan los ingresos por cada una de las unidades inmobiliarias que se

alquilaran (locales comerciales y hotel) y por aquellas unidades gque se venderan

(departamentos), considerando un precio de US$ 36.00 por m? para los locales, US$

3,000.00 por m? de vivienda y US$ 150.00 por habitacion del hotel, tal como se muestra

en la Tabla 6.59.

Tabla 6.59. Analisis de ingresos del proyecto, escenario 3

Ingresos Precio US$ x m2 / und. Ingreso x mes (US$)
Locales comerciales 36.00 81,508.75
Departamentos 3,000.00 262,500.00
Estacionamientos 20,000.00 38,888.89
Habitaciones 150.00 1°170,000.00
Alimentos y bebidas 30.00 234,000.00
Total de ingresos por mes 1°786,897.64

Fuente: Autores de esta tesis.

Valorizacion de ingresos del proyecto, escenario 3

Respecto a los locales comerciales, el inicio de operaciones esta previsto para el

afio 3, con una ocupacién de 60% y un crecimiento de 10% anual hasta el llegar al 90%

en el afio 6, que se mantendra hasta el final del periodo de liquidacion (afio 15). Ademas,

se considera una tasa de crecimiento de 3% anual sobre los alquileres y un

mantenimiento de 5% anual sobre la facturacion, tal como puede apreciarse de la Tabla

6.60 a la Tabla 6.63.
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Tabla 6.60. VValorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 0-3

Locales comerciales 0 Afio 1 Afio 2 Afo 3
Ocupacion 0% 0% 60%
Tasa de crecimiento ingresos 0% 0% 3%
Costos y mantenimiento 0% 0% 5%
Ingresos totales (US$) - - 586,863.01
(Pisos 1-2) Locales C. 586,863.01
Egresos totales (US$) - - -29,343.15
(Pisos 1-2) Locales C. -29,343.15
Ingresos - Egresos - - 557,519.86

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.61. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 4-7

Locales comerciales Afio 4 Ao 5 Afio 6 Afio 7
Ocupacion 70% 80% 90% 90%
Tasa de crecimiento ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 705,213.72 830,137.30 961,921.59 990,779.24
(Pisos 1-2) Locales C. 705,213.72 830,137.30 961,921.59 990,779.24
Egresos totales (US$) -35,260.69 -41,506.86 -48,096.08 -49,538.96
(Pisos 1-2) Locales C. -35,260.69 -41,506.86 -48,096.08 -49,538.96
Ingresos — Egresos (US$) 669,953.04 788,630.43 913,825.51 941,240.28

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.62. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 8-11

Locales comerciales Afio 8 Afio 9 Afo 10 Afio 11
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Tasa de crecimiento ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 1°020,502.62 1°051,117.70 | 1°082,651.23 | 1°115,130.76
(Pisos 1-2) Locales C. 1°020,502.62 1’051,117.70 | 1°082,651.23 | 1°115,130.76
Egresos totales (US$) -51,025.13 -52,555.88 -54,132.56 -55,756.54
(Pisos 1-2) Locales C. -51,025.13 -52,555.88 -54,132.56 -55,756.54
Ingresos - Egresos (US$) 969,477.49 998,561.81| 1,028,518.66| 1°059,374.22

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.63. Valorizacion de ingresos, locales comerciales, afios 12-15

Locales comerciales Afo 12 Afo 13 Afio 14 Ano 15
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Tasa de crecimiento ingresos 3% 3% 3% 3%
Costos y mantenimiento 5% 5% 5% 5%
Ingresos totales (US$) 1°148,584.69 1°183,042.23 1°218,533.49 | 1°255,089.50
(Pisos 1-2) Locales C. 1°148,584.69 1°183,042.23 1°218,533.49 | 1°255,089.50
Egresos totales (US$) -57,429.23 -59,152.11 -60,926.67 -62,754.47
(Pisos 1-2) Locales C. -57,429.23 -59,152.11 -60,926.67 -62,754.47
Ingresos - Egresos (US$) 1°091,155.45 1°123,890.11 1’157,606.82 | 1°192,335.02

Fuente: Autores de esta tesis.

Respecto a las viviendas, se estima que la venta de las 35 unidades de vivienda se

realizara en 36 meses (0.97 unidad/mes), lo que podria significar una recuperacion

rapida de la inversion gracias a este segmento (ver Tabla 6.64), pero limita mucho la

fluctuacion constante de ingresos que buscan los accionistas de la propiedad. Cabe

precisar que solo se consideran los 3 afios de venta de los departamentos para la

valorizacion en este segmento, el cual tiene un precio de preventa de -10% en el afio 1

y un precio final de +10% en el afio 3, asi como también, se considera un 3% de

comision de venta en el supuesto de contratar una agencia inmobiliaria para la venta.

Tabla 6.64. Valorizacion de ingresos, venta de departamentos, afios 0-3

Departamentos 0 Afo 1 Afio 2 Afo 3
Tasa de crecimiento venta -10% 0% +10%
Comision de ventas 3% 3% 3%
Ingresos totales (US$) 3°255,000.00 3°616,666.67 | 3°978,333.33
(Pisos 3-9) Departamentos 2’835,000.00| 3°150,000.00 | 3°465,000.00
Estacionamientos 420,000.00 466,666.67 513,333.33
Egresos totales (US$) -325,500.00 -108,500.00 -119,350.00
(Pisos 3-9) Departamentos -85,050.00 -94,500.00| -103,950.00
Estacionamientos -12,600.00 -14,000.00 -15,400.00
Ingresos - Egresos (US$) 2°929,500.00 3°508,166.67 | 3°858,983.33

Fuente: Autores de esta tesis.

Respecto al hotel, se valorizara la facturacion total del operador del hotel,

considerando los ingresos y egresos del mismo, y el porcentaje FEE (25%) que se

retribuira al promotor. Las operaciones inician el afio 3 con un 50% de ocupacion y un




crecimiento de 10% anual, llegando a una ocupacion del 90% en el afio 7 hasta el afio

15. A continuacién, el detalle se puede apreciar de la Tabla 6.65 a la 6.72.

Tabla 6.65. Valorizacién de ingresos del hotel, afios 0-3

Hotel (Operador) 0 Afio 1 Afio 2 Afio 3
Ocupacion 0% 0% 50%
Ventas alimentos 60%
Ingresos totales (US$) - - 7°862,400.00
(Pisos 2-14) Habitaciones 7°020,000.00
(Pisos 2-14) Alimentos y bebidas 842,400.00
Egresos totales (US$) - - -5°001,048.00
Habitaciones 25.00% -1°755,000.00
Alimentos y bebidas 40.00% -336,960.00
FEE al promotor 25.00% -1°965,600.00
Gastos administrativos 3.00% -235,872.00
Publicidad y marketing 3.00% -235,872.00
Operaciones y mantenimiento 6.00% -471,744.00
Ingresos - Egresos (US$) - - 2°861,352.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.66. VValorizacion de ingresos del hotel, afios 4-7

Hotel (Operador) Afio 4 Afo 5 Afo 6 Afo 7
Ocupacion 60% 70% 80% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
Ingresos totales (US$) 9°434,880.00 | 11°007,360.00 | 12°579,840.00 | 14°152,320.00
(Pisos 2-14) Habitaciones 8’424,000.00 9°828,000.00 | 11°232,000.00| 12°636,000.00
(Pisos 2-14) Alimentos y bebidas 1°’010,880.00 1°179,360.00 1°347,840.00 1°516,320.00
Egresos totales (US$) -6°001,257.60 | -7°001,467.20| -8°001,676.80| -9°001,886.40
Habitaciones -2°106,000.00 | -2°457,000.00| -2°808,000.00| -3°159,000.00
Alimentos y bebidas -404,352.00 -471,744.00 -539,136.00 -606,528.00
FEE al promotor -2°358,720.00| -2°751,840.00| -3°144,960.00| -3°538,080.00
Gastos administrativos -283,046.40 -330,220.80 -377,395.20 -424,569.60
Publicidad y marketing -283,046.40 -330,220.80 -377,395.20 -424,569.60
Operaciones y mantenimiento -566,092.80 -660,441.60 -754,790.40 -849,139.20
Ingresos - Egresos (US$) 3°433,622.40 4°005,892.80 4°578,163.20 5°150,433.60

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.67. Valorizacion de ingresos del hotel, afios 8-11

Hotel (Operador) Afio 8 Afio 9 Afio 10 Afio 11
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
Ingresos totales (US$) 14°152,320.00 | 14°152,320.00 | 14°152,320.00 | 14°152,320.00
(Pisos 2-14) Habitaciones 12°636,000.00 | 12°636,000.00 | 12°636,000.00 | 12°636,000.00
(Pisos 2-14) Alimentos y bebidas 1°516,320.00 1°516,320.00 1°516,320.00 1°516,320.00
Egresos totales (US$) -9°001,886.40| -9°001,886.40| -9°001,886.40| -9°001,886.40
Habitaciones -3159,000.00| -3°159,000.00| -3°159,000.00| -3°159,000.00
Alimentos y bebidas -606,528.00 -606,528.00 -606,528.00 -606,528.00
FEE al promotor -3°538,080.00 | -3°538,080.00 | -3°538,080.00| -3°538,080.00
Gastos administrativos -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60
Publicidad y marketing -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60
Operaciones y mantenimiento -849,139.20 -849,139.20 -849,139.20 -849,139.20

Ingresos - Egresos (US$)

5°150,433.60

5°150,433.60

5°150,433.60

5°150,433.60

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.68. VValorizacién de ingresos del hotel, afios 12-15

Hotel (Operador) Afio 12 Afio 13 Afo 14 Afo 15
Ocupacion 90% 90% 90% 90%
Ventas alimentos 60% 60% 60% 60%
Ingresos totales (US$) 14°152,320.00 | 14°152,320.00 | 14°152,320.00 | 14°152,320.00

(Pisos 2-14) Habitaciones

12°636,000.00

12°636,000.00

12°636,000.00

12°636,000.00

(Pisos 2-14) Alimentos y bebidas 1°516,320.00 1°516,320.00 1°516,320.00 1°516,320.00
Egresos totales (US$) -9°001,886.40| -9°001,886.40| -9°001,886.40| -9°001,886.40
Habitaciones -3159,000.00| -3°159,000.00| -3°159,000.00| -3°159,000.00
Alimentos y bebidas -606,528.00 -606,528.00 -606,528.00 -606,528.00
FEE al promotor -3°538,080.00 | -3°538,080.00| -3°538,080.00| -3°538,080.00
Gastos administrativos -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60
Publicidad y marketing -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60 -424,569.60
Operaciones y mantenimiento -849,139.20 -849,139.20 -849,139.20 -849,139.20

Ingresos - Egresos (US$)

5°150,433.60

5°150,433.60

5°150,433.60

5°150,433.60

Fuente: Autores de esta tesis.
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Tabla 6.69. Valorizacion de ingresos, FEE del operador, afios 0-3

Hotel (Promotor) 0 Afio 1 Afio 2 Afo 3
FEE del operador (US$) - - 1°965,600.00
Ingresos totales (US$) - - 1°965,600.00
Fuente: Autores de esta tesis.
Tabla 6.70. Valorizacion de ingresos, FEE del operador, afios 4-7
Hotel (Promotor) Afio 4 Afio 5 Afio 6 Afio 7
FEE del operador (US$) 2°358,720.00 2°751,840.00 3°144,960.00 3°538,080.00
Ingresos totales (US$) 2°358,720.00 2°751,840.00 3°144,960.00 3°538,080.00
Fuente: Autores de esta tesis.
Tabla 6.71. Valorizacién de ingresos, FEE del operador, afios 8-11
Hotel (Promotor) Afio 8 Afio 9 Afio 10 Afio 11
FEE del operador (US$) 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00
Ingresos totales (US$) 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00
Fuente: Autores de esta tesis.
Tabla 6.72. Valorizacion de ingresos, FEE del operador, afios 12-15
Hotel (Promotor) Afo 12 Afo 13 Afo 14 Afio 15
FEE del operador (US$) 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00
Ingresos totales (US$) 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Flujo de caja, escenario 3

Al igual que los escenarios 1y 2, se consideran todos los ingresos y egresos del

proyecto, para analizar el flujo de caja, y determinar la rentabilidad de la propuesta, el

detalle se puede apreciarse de la Tabla 6.73 a la Tabla 6.76.

Tabla 6.73. Flujo de caja del proyecto, escenario 3, afios 0-3

Ingresos 0 (US$) Afio 1 (US$) Afio 2 (US$) Afio 3 (US$)
Ingreso por locales C. 0.00 0.00 557,519.86
Ingreso por departamentos 2°929,500.00 3°508,166.67 3°858,983.33
Ingreso por hotel 0.00 0.00 17965,600.00
Ingresos totales - 2°929,500.00 3°508,166.67 6°382,103.20
Egresos
Terreno -15,322,077.90
Gastos Preoperativos -1,302,169.04
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Construccion -87139,923.46| -5°458,643.46

Equipamiento H5 -2°362,500.00

Gastos Administrativos (6%) -382,926.19
Gastos publicidad locales c. (3%) -132,495.10
Gastos Operativos locales c. (3%) -132,495.10
Egresos totales -16°624,246.94 | -8°139,923.46| -7°821,143.46 -647,916.38
Flujo de caja -16°624,246.94 | -5°210,423.46| -4°312,976.79 5°734,186.81

Flujo de caja acumulado

-16°624,246.94

-21°834,670.40

-26°147,647.19

-20°413,460.38

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.74. Flujo de caja del proyecto, escenario 3, afios 4-7

Ingresos Afio 4 (US$) Afio 5 (US$) Afio 6 (US$) Afio 7 (US$)
Ingreso por locales C. 669,953.04 788,630.43 913,825.51 941,240.28
Ingreso por departamentos 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso por hotel 2°358,720.00 2°751,840.00 3°144,960.00 3°538,080.00
Ingresos totales 3°028,673.04 3°540,470.43 4°058,785.51 4°479,320.28
Egresos
Terreno
Gastos Preoperativos
Construccion
Equipamiento H5
Gastos Administrativos (6%) -181,720.38 -212,428.23 -243,527.13 -268,759.22
Gastos publicidad locales c. (3%) -20,098.59 -23,658.91 -27,414.77 -28,237.21
Gastos Operativos locales c. (3%) -20,098.59 -23,658.91 -27,414.77 -28,237.21
Egresos totales -221,917.56 -259,746.05 -298,356.66 -325,233.63
Flujo de caja 2°806,755.47 3°280,724.38 3°760,428.85 4°154,086.64
Flujo de caja acumulado -17°606,704.91 | -14°325,980.53 | -10°565,551.68| -6’411,465.03

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.75. Flujo de caja del proyecto, escenario 3, afios 8-11

Ingresos Ario 8 (US$) Afo 9 (US$) | Afio 10 (US$) | Afio 11 (US$)
Ingreso por locales C. 969,477.49 998,561.81 1°028,518.66 1°059,374.22
Ingreso por departamentos 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso por hotel 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00
Ingresos totales 4°507,557.49 4°536,641.81 4°566,598.66 4°597,454.22

Egresos

Terreno

Gastos Preoperativos
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Construccion

Equipamiento H5

Gastos Administrativos (6%) -270,453.45 -272,198.51 -273,995.92 -275,847.25
Gastos publicidad locales c. (3%) -29,084.32 -29,956.85 -30,855.56 -31,781.23
Gastos Operativos locales c. (3%) -29,084.32 -29,956.85 -30,855.56 -31,781.23
Egresos totales -328,622.10 -332,112.22 -335,707.04 -339,409.71
Flujo de caja 4°178,935.39 4°204,529.59 4°230,891.62 4°258,044.52
Flujo de caja acumulado -2°232,529.65 1°971,999.95 6°202,891.57| 10°460,936.09

Fuente: Autores de esta tesis.

Tabla 6.76. Flujo de caja del proyecto, escenario 3, afios 11-15

Ingresos Afio 12 (US$) | Afo 13 (US$) | Afo 14 (US$) | Afio 15 (US$)
Ingreso por locales C. 1°091,155.45 1°123,890.11 1°157,606.82 1°192,335.02
Ingreso por departamentos 0.00 0.00 0.00 0.00
Ingreso por hotel 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00 3°538,080.00
Ingresos totales 4°629,235.45 4°661,970.11 4°695,686.82 4°730,415.02
Egresos
Terreno
Gastos Preoperativos
Construccion
Equipamiento H5
Gastos Administrativos (6%) -277,754.13 -279,718.21 -281,741.21 -283,824.90
Gastos publicidad locales c. (3%) -32,734.66 -33,716.70 -34,728.20 -35,770.05
Gastos Operativos locales c. (3%) -32,734.66 -33,716.70 -34,728.20 -35,770.05
Egresos totales -343,223.45 -347,151.61 -351,197.62 -355,365.00
Flujo de caja 4°286,012.00 4°314,818.50 4°344,489.20 4°375,050.02
Flujo de caja acumulado 14°746,948.09| 19°061,766.59 | 23°406,255.79 | 27°781,305.81

Fuente: Autores de esta tesis.

VAN, TIR y liquidacién al afio 15, escenario 3

Se descuentan los flujos generados en los 15 afios del proyecto con el costo capital

(COK) ponderado. Resultando en un VAN negativo y una TIR menor a este COK. Por

otro lado, la liquidacién del ultimo flujo generado resulta positivo, pero poco atractivo

para los inversionistas. Por lo tanto, no se podria recomendar la ejecucién del proyecto

en este escenario. El detalle se aprecia en la Tabla 6.77.
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Tabla 6.77. VAN y TIR del proyecto, escenario 3

COK Ponderado (Ke+Kd) % 12.90%
TIR % 9.54%
VAN uss$ -4°768,248.41
Liquidacién afio 15 US$ 33°904,236.91
Liguidacion + VAN USs$ 29°135,988.50

Fuente: Autores de esta tesis.

6.4. Analisis de sensibilidad

Con los resultados finales del valor actual neto (VAN) y la tasa de rendimiento

(TIR) de cada escenario propuesto, se optard por el escenario con la mayor

productividad, siendo para este caso de estudio el escenario 2, gracias a que manifiesta

los mejores rendimientos frente a los otros dos escenarios. Por lo tanto, se han

identificado los puntos criticos en los costos de inversion y precios de venta del proyecto

propuesto en este escenario.

6.4.1. Puntos criticos

Factores clave que repercuten en la viabilidad econémica de la propuesta elegida

para su analisis, como una sintesis de aquellos valores que pueden alterar

significativamente los resultados del escenario, al ser altamente sensibles a las

variaciones en sus costos y precios mas basicos, como se aprecia en la Tabla 6.78.

Tabla 6.78. Analisis de puntos criticos

Puntos criticos Variacion (%) Precio US$ x m? VAN (US$)
Costo del Terreno 0% 4,250.00 1°405,150.16
Costo de Construccion 0% 600.00 1°405,150.16
Costo de Equipamiento H5 0% 1,200.00 1’405,150.16
Precio Habitaciones 0% 240.00 1’405,150.16
Precio Locales Comerciales 0% 48.00 1°405,150.16

Fuente: Autores de esta tesis.

Identificados los puntos criticos del escenario propuesto, se evalta la variacién

porcentual de cada uno, para igualar el valor actual neto a cero (0), determinando el

valor maximo o minimo que se podra costear para cada factor identificado, como se

aprecia en la Tabla 6.79.
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Tabla 6.79. Analisis de sensibilidad

Puntos criticos Variacion (%) Precio US$ x m? VAN (US$)
Costo del Terreno 5.91% 4,501.33 0.00
Costo de Construccion 9.92% 659.50 0.00
Costo de Equipamiento H5 10.53% 1,326.40 0.00
Precio Habitaciones -2.95% 232.91 0.00
Precio Locales Comerciales -20.88% 37.98 0.00

Fuente: Autores de esta tesis.

Finalmente, con el resultado de los costos maximos y precios minimos de cada
punto critico, se podra analizar la variacion porcentual de cada uno, para determinar el

factor con mayor sensibilidad. El detalle se puede apreciar de la Tabla 6.80 a la 6.85.
Costo del terreno

Tabla 6.80. Analisis de costo del terreno

TERRENO
Variacion (%) VAN (US$) TIR (%)
30% -5’507,388.71 8.08%
25% -4°390,130.58 8.27%
20% -3°259,935.11 8.47%
15% -2116,095.61 8.67%
10% -957,854.20 8.88%
5% 215,602.83 9.09%
0% 1°405,150.16 9.31%
-5% 2°611,729.14 9.54%
-10% 3°836,354.16 9.76%
-15% 5°080,119.69 10.00%
-20% 6°344,208.20 10.24%
-25% 7°629,899.00 10.49%
-30% 87938,578.11 10.74%

Fuente: Autores de esta tesis.
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Costo de construccién

Tabla 6.81. Analisis de costo de construccion

CONSTRUCCION

Variacion (%) VAN (US$) TIR (%)
30% -2°918,987.45 7.86%
25% -2°183,684.64 8.09%
20% -1°453,906.34 8.33%
15% -729,883.16 8.56%
10% -11,858.63 8.81%
5% 699,909.88 9.06%
0% 1°405,150.16 9.31%
-5% 2°103,574.11 9.57%
-10% 2°794,876.54 9.84%
-15% 3°478,733.94 10.11%
-20% 4°154,803.05 10.39%
-25% 4°822,719.37 10.68%
-30% 5°482,095.53 10.97%

Fuente: Autores de esta tesis.

Costo de equipamiento, hotel 5 estrellas

Tabla 6.82. Analisis de costo de equipamiento

EQUIPAMIENTO

Variacion (%) VAN (US$) TIR (%)
30% -2°703,386.60 7.82%
25% -17996,772.61 8.06%
20% -1°298,401.84 8.30%
15% -608,633.06 8.54%
10% 72,154.00 8.80%
5% 743,557.18 9.05%
0% 1°405,150.16 9.31%
-5% 2°056,480.67 9.58%
-10% 2°697,068.51 9.85%
-15% 3°326,403.42 10.13%
-20% 3°943,942.65 10.41%
-25% 4°549,108.45 10.70%
-30% 5°141,285.18 10.99%

Fuente: Autores de esta tesis.
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Ingreso por venta de habitaciones

Tabla 6.83. Andlisis de ingreso por habitaciones

VENTA DE HABITACIONES

Variacion (%) VAN (US$) TIR (%)
30% 15°672,819.57 13.01%

25% 13°294,874.67 12.43%

20% 10°916,929.77 11.83%

15% 8°538,984.86 11.23%

10% 6°161,039.96 10.61%

5% 3°783,095.06 9.97%

0% 1°405,150.16 9.31%

-5% -972,794.74 8.64%
-10% -3°350,739.65 7.95%
-15% -5°728,684.55 7.23%
-20% -87106,629.45 6.49%
-25% -10°484,574.35 5.73%
-30% -127862,519.25 4.94%

Fuente: Autores de esta tesis.
Ingreso por alquiler de locales comerciales
Tabla 6.84. Analisis de ingreso por locales
VENTA DE HABITACIONES

Variacion (%) VAN (US$) TIR (%)
30% 3°423,627.82 9.87%
25% 3°087,214.87 9.78%
20% 2°750,801.93 9.68%
15% 2°414,388.99 9.59%
10% 2°077,976.04 9.50%
5% 1'741,563.10 9.41%

0% 1°405,150.16 9.31%
-5% 1°068,737.22 9.22%
-10% 732,324.27 9.12%
-15% 395,911.33 9.03%
-20% 59,498.39 8.93%
-25% -276,914.56 8.84%
-30% -613,327.50 8.74%

Fuente: Autores de esta tesis.
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Resumen de sensibilidad por punto critico

Tabla 6.85. Resumen de sensibilidad

ANALISIS DE SENSIBILIDAD
Variacion . ] . L

%) Terreno Construcciéon | Equipamiento Habitacion Locales
30% -5’507,388.71 | -2°918,987.45| -2°703,386.60 15°672,819.57| 3°423,627.82
25% -4°390,130.58 | -2°183,684.64| -1°996,772.61 13°294,874.67| 3°087,214.87
20% -3°259,935.11 | -1°453,906.34| -1°298,401.84 10°916,929.77| 2°750,801.93
15% -2°116,095.61 -729,883.16 -608,633.06 8’538,984.86| 2°414,388.99
10% -957,854.20 -11,858.63 72,154.00 6’161,039.96| 2°077,976.04
5% 215,602.83 699,909.88 743,557.18 3°783,095.06| 1°741,563.10
0% 1°405,150.16 1’405,150.16 | 1°405,150.16 1°405,150.16 | 1°405,150.16
-5% 2°611,729.14 2°103,574.11 2°056,480.67 -972,794.74| 1°068,737.22
-10% 3°836,354.16 2°794,876.54| 2°697,068.51 -3’350,739.65 732,324.27
-15% 5°080,119.69 3°478,733.94| 3°326,403.42 -5°728,684.55 395,911.33
-20% 6°344,208.20 4°154,803.05| 3°943,942.65 -8°106,629.45 59,498.39
-25% 7°629,899.00 4°822,719.37| 4°549,108.45 | -10°484,574.35 -276,914.56
-30% 8°938,578.11 5°482,095.53 5°141,285.18 | -12°862,519.25 -613,327.50

Fuente: Autores de esta tesis.

Gracias a este analisis se puede constatar la sensibilidad de los puntos criticos, que

afectan directamente la factibilidad econdmica del escenario propuesto. Donde, desde

el punto de vista de retorno del capital, el precio por habitacion del hotel solo se podria

reducir hasta -2.95%, siendo el factor mas sensible debido a que constituye el mayor

ingreso para el operador del proyecto, y por consiguiente para el promotor. Y desde el

punto de vista de la inversion, el costo por metro cuadrado del terreno es el factor mas

sensible, el cual se podria costear hasta un +5.91% mas sobre su valor actual de venta,

ambos factores se analizan para llegar a un punto de equilibrio donde el VAN sea igual

a cero (0), cumpliendo con las expectativas minimas de rendimiento sobre el costo

capital ponderado.
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Figura 6.1. Grafico resumen de sensibilidad del escenario elegido
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Fuente: Autores de esta tesis.
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CONCLUSIONES

Con la finalidad de plantear la propuesta para el mayor y mejor uso de una
propiedad es necesario efectuar distintos tipos de andlisis, los que permiten tamizar y
validar aquellos usos que resulten legal y fisicamente posibles y, que presenten los
mejores indicadores de desempefio para una inversion inmobiliaria. Este analisis debe
incluir la evaluacion de la normatividad aplicable, de las caracteristicas fisicas del
terreno, la influencia del entorno y del mercado, las variables de inversién, para
finalmente realizar la comparacion entre los resultados obtenidos de las alternativas

propuestas.

De acuerdo a la evaluacién legal, el terreno presenta limitantes con relacion al
porcentaje del &rea de usos comerciales que se pueden explotar, esto debido a que la
propiedad cuenta con doble zonificacion que restringe una parte de la misma al uso
exclusivamente residencial. Esta situacion limita el aprovechamiento de la totalidad del
terreno para algunos usos que podrian presentar mejor desempefio empleando toda la
extension de la propiedad. Para ello, con la finalidad de optimizar las cualidades fisicas
del terreno se propone efectuar el procedimiento normativo de cambio de zonificacion,
por considerar que se cuenta con los sustentos técnicos que harian viable esta
modificacion. En ese sentido se presentan dos propuestas técnicamente factibles que se
tomaran como base para el planteamiento y definicion de las combinaciones de usos

propuestos.

En lo que respecta a las caracteristicas fisicas, es posible afirmar que el terreno
cuenta con una ubicacion estratégica en una de las avenidas mas importantes y turisticas
de la ciudad de Lima como lo es la avenida José Larco en Miraflores, muy cercana al
malecdn de la Marina, uno de los principales atractivos turisticos del distrito y de la
ciudad de Lima. Este emplazamiento sumado a sus dimensiones y topografia hacen de

esta propiedad una locacion idonea para el desarrollo inmobiliario.

En cuanto a los usos probables para el terreno de estudio, luego de analizar los
aspectos legales y fisicos de la propiedad, se concluye que el emplazamiento del terreno,
asi como su entorno, altamente turistico y comercial, influyen directamente sobre la
orientacion de los posibles usos a desarrollar, los que han sido corroborados mediante

las entrevistas realizadas a especialistas en el desarrollo inmobiliario. Dada la capacidad
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constructiva del terreno es posible plantear distintas alternativas que combinen una
variedad de usos con el fin de determinar cual de estas se presenta como la mas atractiva
para los intereses de los accionistas, que para este caso, es la que genera mayores flujos

de caja continuos mediante la renta del proyecto inmobiliario.

En la presente tesis se plantean 3 propuestas de combinaciones de usos probables
para los que se analizan los ingresos y egresos totales de cada uno de ellos a fin de
determinar el flujo de caja anual, que sera descontado con una tasa ponderada entre el
costo capital de los accionistas (determinado por los mismos) como aporte propio, y el
costo de la deuda por el financiamiento requerido para la construccion y equipamiento
del producto inmobiliario. Este método econémico lleva al presente las fluctuaciones
de ingresos totales por cada afio proyectado, para evaluar cada escenario en términos
similares de tiempo, y determinar aquel escenario que genere el mayor valor, en su

mejor uso propuesto.

En ese sentido como se demuestra en el capitulo de andlisis econdémico de las
propuestas, el escenario con mejores resultados es el que combina el uso comercial y el
de hotel, en el que se plantean en el primer nivel, locales para la oferta de productos y
servicios de alta gama y desde el segundo nivel, una edificacién destinada al uso de
hotel, de preferencia de cinco (5) estrellas, operado por una cadena de renombre

internacional.

Por otro lado, se concluye que el escenario menos rentable es el que considera el
uso de componente de oficinas, debido a que los margenes de utilidad en este segmento
han disminuido considerablemente, situacion ocasionada por una excesiva oferta en la
ciudad de Lima, lo que ha incrementado la competencia y el porcentaje de vacancia,

presionando los precios de renta de oficinas a la baja.

Finalmente, en un tercer escenario propuesto, se combina el uso de comercio y de
vivienda, aungue esta propuesta genera un flujo de caja interesante al inicio delproyecto,
este se ve limitado por su tiempo de ejecucidon, debido a que no existe una produccion

constante de unidades inmobiliarias para la venta y reposicion.
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ANEXO |

ENTREVISTAS A ESPECIALISTAS EN DESARROLLO INMOBILIARIO
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ENTREVISTA 1

La siguiente entrevista se realizé al Sr. Diego Pérez del Solar, Gerente de
Proyectos de la Empresa Open Plaza, con la finalidad presentar el terreno de estudio
y analizar de manera conjunta las posibilidades de desarrollo que permitan determinar

la propuesta para el MyMU de esta locacion.

PREGUNTA 1: De acuerdo a la situacién actual del mercado inmobiliario, en
su opinion ¢cudles son los segmentos (oficinas, comercial, hotelero, industrial,
residencial) de mejores perspectivas de desarrollo para Limay especialmente para
Miraflores?

RESPUESTA: Actualmente tengo conocimiento que tanto en Limay en Miraflores
especialmente existe un gran desarrollo de hoteles, personalmente conozco

desarrolladores que se encuentran a la basqueda de terrenos.

En cuanto al retail, hay una buena cantidad de oferta y respecto al tema de oficinas
existe mucha oferta lo que genera alta vacancia y precios de renta bajos. Por otro lado,
he visto por la zona desarrollos de vivienda interesantes que también podrian ser una

alternativa

ENTREVISTADOR: A continuacion, le voy a presentar el plano de ubicacion,
asi como las caracteristicas y parametros de la propiedad en estudio para seguir
con una serie de consultas orientadas a obtener informacion que permita orientar

el resultado de la propuesta
PREGUNTA 2: ;Qué ventajas y desventajas considera que tiene el terreno?

RESPUESTA: Obviamente una de las principales ventajas es su ubicacion, muy
céntrico y con alto transito peatonal, tanto local como de turistas por lo que digamos
que cualquier desarrollo tendria una alta exposicion al flujo de personas y clientes
potenciales. Una desventaja es que los usos que aqui se planteen podrian verse afectado

por Larcomar que es un centro comercial y turistico bastante potente.

PREGUNTA 3: En relacion al terreno de estudio, el mismo que se encuentra

ubicado en un entorno consolidado y de acuerdo a su percepcion del mercado
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inmobiliario ¢ cuales piensa que serian los posibles usos, formatos y categorias para

estos?

RESPUESTA: Si es ahora mismo, pienso que seria el momento para ir disefiando
un proyecto de oficinas de tipo Prime mientras que se mejora el panorama en este sector.
En cuanto al hotel me inclino a pensar en un hotel de tipo ejecutivo, full service sin
llegar a 5 estrellas y por el lado comercial una strip center con propuesta gastronémica
y un market ancla méas boutique podria ser una alternativa, pero como primera opcion
yo recomiendo el strip o comercio en planta baja con hotel y como segunda alternativa

el mismo desarrollo comercial con edificio de oficinas es decir un uso mixto.

PREGUNTA 4: Si se considerara la alternativa de usos mixtos, ¢en qué grado
consideras que el entorno y las caracteristicas del distrito influyen sobe esta

propuesta?

RESPUESTA: Debido a la consolidacion del distrito y de la zona y lo importante
que puede ser este proyecto yo pienso que se generara una sinergia entre el entorno y el

desarrollo que aqui se proponga, potenciandose uno al otro

PREGUNTA 5: Sobre la alternativa que nos ha propuesto, ¢Cree usted que la
estructuracion, sistema vial y equipamiento urbano del entorno inmediato es el
mas apto para estos usos? Y de no serlo, ¢ Cuéles serian sus recomendaciones para

la viabilidad positiva del proyecto?

RESPUESTA: El estudio de impacto vial es sumamente importante para este

proyecto, por la ubicacién y por el impacto que puede generar en la zona.

PREGUNTA 6: ¢Cuéles considera que serian las alternativas mas atractivas
para los propietarios e inversionistas en lo referente al financiamiento, operacion

y explotacion a fin para viabilizar el proyecto?

RESPUESTA: En mi experiencia con los centros comerciales los hemos trabajado
bajo el esquema de fideicomiso lo que nos ha dado buenos resultados por lo que este

seria un esquema que probablemente utilizaria.

PREGUNTA 7: ¢ Qué factores considera que seran determinantes para el éxito
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de la propuesta de proyecto recomendado? ¢Qué ponderacién o importancia le

asignaria a cada uno?

RESPUESTA: Para mi serian una buena seleccion de locatarios para la zona
comercial, seleccionar la cadena y/o marca de hotel adecuada para la zona y en caso de
oficinas, determinar el tamafio adecuado de planta y la categoria de las mismas. Lo méas
importante es la interaccion entre las partes del proyecto.

PREGUNTA 8: (Cuéles son sus recomendaciones para lograr el mayor y
mejor uso de este terreno en particular? Tomando en consideracion las variables
de mercado para cada uso propuesto y los niveles de riesgo del proyecto ¢cuales

considera como los usos de mayor y menor riesgo para la propuesta?

RESPUESTA: Definitivamente en este momento las oficinas seria el uso con
mayor riesgo, se podrian desarrollar viviendas atractivas ahi sin embargo la cercania a

las zonas comerciales podria ser aspecto negativo para ello.

En cuanto a una zona de restaurantes y comercio no habria problema y el hotel

seguramente no tiene pierde.

Si tuviera que plantear una propuesta, de manera muy preliminar seria un uso mixto

entre comercio y hotel o comercio y oficinas
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ENTREVISTA 2

La siguiente entrevista se realiz6 al Sr. Guillermo Carbonel, Gerente de
Marketing y Comercial de Mall Aventura, con la finalidad presentar el terreno de
estudio y analizar de manera conjunta las posibilidades de desarrollo que permitan

determinar la propuesta para el MyMU de esta locacion.

PREGUNTA 1: De acuerdo a la situacién actual del mercado inmobiliario, en
su opinion ¢cudles son los segmentos (oficinas, comercial, hotelero, industrial,
residencial) de mejores perspectivas de desarrollo para Limay especialmente para
Miraflores?

RESPUESTA: Considerando la situacion actual del mercado de oficinas se siguen
generando metros cuadros que no vienen siendo absorbidos sin embargo considerando
el timing del proyecto, entre 3 y 4 afios el uso de oficinas puede ser una alternativa

viable.

En lo referente a hoteles pienso que Miraflores si es el distrito para hacer hoteles,

un hotel de clase ejecutiva en esa ubicacion si funcionaria.

En cuanto a comercio a pesar de tener a Larcomar muy cerca pienso que si hay
mucho potencial ya que la avenida Larco es una de las pocas high streets de la cuidad,
como lo son las Begonias en San Isidro y el Jir6n de Unidn en Lima y no hay mas y

considerando el valor de los terrenos en esta zona es interesante pensar en un uso mixto.
ENTREVISTADOR: ¢Y Residencia para venta?

RESPUESTA: Eso va a depender de lo que realmente busca el accionista, si busca
flujos de renta o si busca generar valor y vender. Ahora para vivienda Larco es una calle
muy transitada por lo que no funcionaria para vivienda, puede ser para inversién, pero

pienso que puede generar mas valor orientandolo a temas comerciales.

ENTREVISTADOR: A continuacion, le voy a presentar el plano de ubicacion,
asi como las caracteristicas y parametros de la propiedad en estudio para seguir
con una serie de consultas orientadas a obtener informacion que permita orientar

el resultado de la propuesta.
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RESPUESTA: En base a este parametro se podria hacer un uso mixto y podria hacer
sentido en la zona con parametro residencial puede ser vivienda temporal. Por otro lado,

puede llegar la vivienda de alquiler, todo el edificio.
PREGUNTA 2: ;Qué ventajas y desventajas considera que tiene el terreno?

RESPUESTA: La principal ventaja para usos comerciales es el frente de Larco, no
habia pensado en residencia, pero en Diego Ferre podria implementarse vivienda de
alquiler temporal, la tendencia mundial es AirBNB y compite con hoteles por la

ubicacion podria resultar ese formato.

Una desventaja: 14 pisos para comercio esta bien y 7 pisos para residencia con

departamentos pequefios de 30 a 40 m2 se puede obtener un resultado interesante.

La modalidad y transferencia de alturas existe y seria interesante poder aplicar esta

normativa a la propiedad. Seria interesante transferir la altura a toda la propiedad.

La desventaja a Larco es la vialidad, resolver este tema para oficinas el impacto

vial es relevante.

PREGUNTA 3: En relacion al terreno de estudio, el mismo que se encuentra
ubicado en un entorno consolidado y de acuerdo a su percepciéon del mercado
inmobiliario ¢ cudles piensa que serian los posibles usos, formatos y categorias para

estos?

RESPUESTA: En el caso de oficinas, puedes lograr oficinas no prime, por el
tamafa del terreno, las primes estan hubs podria ser un A- o B+, normalmente las
grandes empresas se instalan en grandes Hubs por lo que se puede apuntar a empresas

medianas e incluir los co-working por la cercania a profesionales independientes.

Si estuviéramos pensando en hotel, tendria que ser clase ejecutiva entre 120 a 150
USD puedes tener ejecutivos como al turista de segmentos no muy altos, habria que
mapear bien el mercado hotelero ya que se estd saturando y revisar con estudio de

mercado.

En cuanto al tema comercial se puede desarrollar algo interesante y tematico, tipo

food-hall estilo Mercado 28, orientado a turistas y ejecutivos, un ancla gastrondémica

91



complementada con otros servicios. Mercado 28 es interesante porque funciona en

segundo nivel que se puede completar con comercio abajo.

Algo que falta en la zona es un buen gimnasio que no necesita primer nivel y puede

estar en altura ya que es principalmente de destino.

PREGUNTA 4: Si se considerara la alternativa de usos mixtos, ¢en qué grado
consideras que el entorno y las caracteristicas del distrito influyen sobe esta

propuesta?

RESPUESTA: Ya hay una experiencia en Miraflores en donde participé en 28 de
Julio, placa comercial con oficinas y no hubo mayores restricciones municipales, por lo

gue no encuentro mayor problema en ese sentido.

A diferencia del proyecto de 28 de Julio si se tenia un entorno més residencial por

lo que se tuvo que manejar bastante bien el impacto vecinal del proyecto.

ENTREVISTADOR: ¢Cuales son los que podrian combinarse y que segun su
opinién tendrian mejores resultados? Preliminarmente ¢cual considera que serian

los emplazamientos dentro de la propuesta para cada uno de los usos probables?

RESPUESTA: Bueno en altura el edificio y el hotel lo emplazaria hacia Larco y
también pueden ser una combinacion de ambos, ya existen hoy en dia propuesta en el
mercado por ejemplo en donde se instala el lobby del hotel en un tercer nivel desde

donde inicia el hotel y las oficinas sobre este, en los pisos superiores.

Yo creo que puedes hacer el lobby del hotel en el tercer piso de doble altura, con
una planta para hotel de 600 a 800 y una placa comercial en el primer nivel ademas de

un food-hall en el segundo nivel.

Todo el primer nivel seria comercial, se puede hacer algo muy simpatico, a lo mejor
que el food-hall tenga una especia de mezanine hacia el primer nivel de manera que

visualmente se integran ambas actividades.

PREGUNTA 5: Sobre la alternativa que nos ha propuesto, ¢Cree usted que la
estructuracion, sistema vial y equipamiento urbano del entorno inmediato es el

mas apto para estos usos? Y de no serlo, ¢ Cuales serian sus recomendaciones para
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la viabilidad positiva del proyecto?

RESPUESTA: No conozco muy bien como se ha resuelto los requerimientos viales
y de ingreso de los nuevos edificios de la Av. Larco, por lo que habria que ir a observar
y mirara como estan funcionando, pero en el caso de esta propiedad entenderia que se
puede generar alguna solucion sobre la calle Ferre, dependiendo como estén
funcionando, revisar y ver qué pasa en horas pico, porque se pueden generar

embotellamientos en horas de lato transito incluso dentro del mismo edificio.

PREGUNTA 6: ¢Cuédles considera que serian las alternativas mas atractivas
para los propietarios e inversionistas en lo referente al financiamiento, operacion

y explotacion a fin para viabilizar el proyecto?

RESPUESTA: Hoy dia considerando que esto pertenece al Grupo Sam pienso que
podrian emitir bonos y generar una estructura de financiamiento para este proyecto
puede ser un leasing, puede ser interesante también para un fondo pero por el respaldo
econodmico del grupo propondria un esquema de financiamiento a largo plazo, como un

bono.

El tiempo de maduracion del proyecto, va a depender como se comporten las
variables por ejemplo en el tema de oficinas, en el tema comercial no veo problema
incluso se podria abrir al 100% de ocupacién e incluso puede ser un buen momento para
desarrollar las oficinas en el plazo que se podria salir del ciclo bajo de oficinas por lo
que se podria ir comercializando generando interés y captando interesados y por la
ubicacidn se puede hacer una propuesta interesante con un buen food-hall yo pienso que
seria un producto muy diferenciado y atractivo, muy boutique.

Por la zona debe ser un producto distinto, en disefio y en funcionamiento.

PREGUNTA 7: ¢ Qué factores considera que seran determinantes para el éxito
de la propuesta de proyecto recomendado? ¢;Qué ponderacion o importancia le

asignaria a cada uno?

RESPUESTA: La placa comercial en dos niveles aprovechando el frente sobre
Larco, esta avenida tiene una alta demanda para locales comerciales el valor m2 es muy

interesante con un ingreso al food-hall y sobre 3500 m2 comerciales se deberia hacer
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una propuesta de galeria, con un food-hall y gimnasio en segundo nivel.

Como la planta tiene un buen tamafio para locales individuales al interior se debe
generar un recorrido interesante para contrarrestar a aquellos locales que no tengan
exposicion a la calle, pueden ser cafés con terrazas interiores y con vista al segundo

nivel, integrado espacialmente

PREGUNTA 8: ¢{Cudles son sus recomendaciones para lograr el mayor y
mejor uso de este terreno en particular? Tomando en consideracion las variables
de mercado para cada uso propuesto y los niveles de riesgo del proyecto ¢cuales

considera como los usos de mayor y menor riesgo para la propuesta?

RESPUESTA: El tema comercial no existe mucho riesgo segun la ubicacién, en el
tema de oficinas depende del mercado y depende del timing, porque claramente se va a
absorber la demanda y para hotel por la ubicacion no encuentro mayor riesgo, sin
embargo, hay que hacer un estudio de mercado para el segmento hotelero, en caso que

el mercado hotelero con un producto diferenciado y con una marca detras si funcionaria.

La plaza comercial es la de menor riesgo, pero también depende del disefio, el reto
es manejar que los locales tengan la buena exposicién con 3500 m2 con un frente

comercial hacia la avenida Larco.

En resumen, si el producto es bien pensado y disefiado a pesar de esta cerca de

Larcomar tiene altas posibilidades de éxito.
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ENTREVISTA 3

La siguiente entrevista se realizé al Sr. Sandro Vidal, Gerente Comercial y de
Investigacion de Colliers, con la finalidad presentar el terreno de estudio y analizar de
manera conjunta las posibilidades de desarrollo que permitan determinar la propuesta

para el MyMU de esta locacion.

PREGUNTA 1: De acuerdo a la situacion actual del mercado inmobiliario, en
su opinion ¢cudles son los segmentos (oficinas, comercial, hotelero, industrial,
residencial) de mejores perspectivas de desarrollo para Limay especialmente para
Miraflores?

RESPUESTA: Como recomendacion y debido a los distintos comportamientos de
los segmentos inmobiliarios a nivel de Lima sugiero que acotemos la investigacion al

distrito de Miraflores y al entorno inmediato de la propiedad.

En Miraflores veo como una opcién rentable un proyecto de tipo mixto con perfil
comercial, cuyos componentes pueden ser o un edificio de oficinas corporativas o un

hotel de clase ejecutiva.

Ello en razon a que a la fecha aln existe un déficit en el segmento hotelero de este
tipo (ejecutivo) y en cuanto a la oferta de oficinas presenta un inventario relativamente
bajo con otros distritos como San Isidro o Surco. En ese sentido me animaria a pensar

en los segmentos de hotel y oficinas
ENTREVISTADOR: (Y en cuanto al segmento Residencial?

RESPUESTA: El distrito de Miraflores tiene areas con mayor vocacion residencial
que Larco en donde evidentemente el mayor valor seria generado por un proyecto de

tipo comercial.

ENTREVISTADOR: A continuacion, le voy a presentar el plano de ubicacion,
asi como las caracteristicas y parametros de la propiedad en estudio para seguir
con una serie de consultas orientadas a obtener informacion que permita orientar

el resultado de la propuesta.
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PREGUNTA 2: ;/Qué ventajas y desventajas considera que tiene el terreno?

RESPUESTA: La mayor ventaja que yo encuentro a la propiedad es su ubicacion
en esquina, que es una caracteristica altamente valorada por los desarrolladores de
proyectos inmobiliarios lo que permite el aprovechamiento de los frentes comerciales y

facilita la accesibilidad en caso se planteen distintos usos.

Por otro lado, la ubicacion en la avenida Larco que viene siendo un corredor
peatonal natural que vincula el parque Kennedy con el malecdn de Miraflores que dota
de un gran potencial a la propiedad para proyectos de tipo comercial por el alto transito

préximo a este.

Cabe sefialar que el comercio en Miraflores es bastante tradicional por lo que un
proyecto innovador y disruptivo tendria un gran impacto y atractivo.

Una desventaja, la altura y la zonificacion, ya que, al tener una limitacion de 14
pisos, no permite aprovechar todo el potencial que podria tener un lote de esas

dimensiones.

En cuanto a la zonificacion restringe el desarrollo comercial a un porcentaje del
terreno, aunque se pueden buscar alterativas en el proyecto, manejando ingresos y

circulaciones se podria generar mayor uso comercial.

PREGUNTA 3: En relacion al terreno de estudio, el mismo que se encuentra
ubicado en un entorno consolidado y de acuerdo a su percepciéon del mercado
inmobiliario ¢ cuales piensa que serian los posibles usos, formatos y categorias para

estos?

RESPUESTA: Como lo he mencionado, mi recomendacion seria hotel u oficinas y
evidentemente residencial por la zonificacién, pero sin duda lo ideal es un

planteamiento de uso mixto que ademas contenga areas comerciales.

En cuanto al hotel pensaria en un hotel de tipo corporativo y en cuanto a las oficinas
serian de tipo prime, con plantas libres de entre 500.00 a 750.00 metros cuadrados.

Ambos sobre una placa comercial potente con locales comerciales, posiblemente

en 3 niveles con locales comerciales en primer nivel, patio de comidas en segundo nivel
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y servicios destinados preferentemente a los usuarios del complejo como gimnasio y

lavanderia.

Hay que considerar el alto potencial turistico del distrito para el planteamiento de

servicios y locales

PREGUNTA 4: Si se considerara la alternativa de usos mixtos, ¢en qué grado
consideras que el entorno y las caracteristicas del distrito influyen sobre esta

propuesta?

RESPUESTA: La avenida Larco es un eje evidentemente comercial sin embargo
su comercio es bastante tradicional, es decir con locales pequefios, fast foods y algo de

tiendas de ropa.

Por el contrario, una propuesta novedosa y “disruptiva” generaria un impacto
positivo en el entono y pienso que seria este proyecto quien influiria sobre el entorno

inmediato.

ENTREVISTADOR: ¢Cuales son los usos que podrian combinarse y que

segun su opinion tendrian mejores resultados?

RESPUESTA: Como ya lo mencioné seria hotel u oficinas sobre una placa

comercial potente.

PREGUNTA 5: Sobre la alternativa que nos ha propuesto, ¢Cree usted que la
estructuracion, sistema vial y equipamiento urbano del entorno inmediato es el
mas apto para estos usos? Y de no serlo, ¢ Cuales serian sus recomendaciones para

la viabilidad positiva del proyecto?

RESPUESTA: La ubicacién la encuentro muy buena, con buena visibilidad y
accesibilidad. Tendria especial cuidado en los accesos vehiculares ya que las secciones
viales de Larco y de Diego Ferre no son muy amplias y podria generar congestiones

tanto al exterior como al interior del proyecto.

PREGUNTA 6: ¢Cuédles considera que serian las alternativas mas atractivas
para los propietarios e inversionistas en lo referente al financiamiento, operacion

y explotacion a fin para viabilizar el proyecto?
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RESPUESTA: Si existe un interés de rentar y mantener el terreno se puede plantear
una sociedad con un desarrollar con experiencia y plantear un proyecto conjunto en

donde el propietario aporte con sus preferencias a la hora del desarrollo.

Por otro lado, existe la posibilidad de plantear que un desarrollador con experiencia
se encargue de la propuesta integral es decir propuesta y financiamiento y el propietario

tendrfa un rol menos activo.

En cuanto a los fondos de inversion estos se interesan mas por proyectos que se

encuentran operando y que ya estan generando flujos que en iniciar nuevos proyectos.

PREGUNTA 7: ¢ Qué factores considera que seran determinantes para el éxito
de la propuesta de proyecto recomendado? ¢Qué ponderacion o importancia le

asignaria a cada uno?

RESPUESTA: Pienso que la propuesta arquitectonica y el mix de locales
comerciales que complementen ya sea el uso de hotel u oficinas son determinantes para

el éxito del proyecto.

Actualmente aun no hay mucha experiencia en proyectos que integren hotel y
oficinas, salvo el caso del proyecto en donde se encuentra el hotel Hyatt en San Isidro
que se complementa con una torre de oficinas con una plaza central que integra a ambas
edificaciones, pero como lo he mencionado, este tipo de propuesta se encuentran una

fase incipiente adn.

En lo que respecta al emplazamiento ya sea del hotel o de oficina, las orientaria
hacia la esquina que es un atributo altamente valorado por los desarrolladores

inmobiliarios y los “tenants” de locales comerciales.

PREGUNTA 8: (Cudles son sus recomendaciones para lograr el mayor y
mejor uso de este terreno en particular? Tomando en consideracién las variables
de mercado para cada uso propuesto y los niveles de riesgo del proyecto ¢cuales

considera como los usos de mayor y menor riesgo para la propuesta?

RESPUESTA: En cuanto al uso de oficinas seria de menos riesgo para el

propietario que ya conoce el negocio y conoce los ciclos del segmento, evidentemente
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en este momento existe una sobre oferta de oficinas que puede desanimar una inversion

de esa naturaleza sin embargo el conocer el negocio es de gran ventaja para ustedes.

Por otro lado, el cuanto al uso de hotel sugeriria que se de en operacion y en ese
caso el propietario tiene menor control sobre le activo, mientras que el riesgo lo asume
el operador y a pesar de percibirse como que existe o se estd generando una sobre oferta
de hoteles en Miraflores se espera que el proyecto de ampliacion del aeropuerto permita
pasar de 6 millones de visitantes a 22 y a 30 millones para el 2030 con lo cual el flujo

turistico y consecuentemente la demanda de hoteles estaria asegurada.

ENTREVISTADOR: Muchas gracias por tu tiempo, ¢alguna recomendacion

final?
RESPUESTA: Claro, en este proyecto se pensaria en dos escenarios:

El optimista: si es posible que fisicamente se puedan construir la placa comercial,
con el hotel y la torre de oficinas seria formidable e innovador, con altas probabilidades
de éxito.

El conservador, pero bueno también: La placa comercial con hotel o con edificio
de oficinas es una propuesta bastante atractiva y con buenas probabilidades de éxito

también.
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ENTREVISTA 4

La siguiente entrevista se realizdé a la Arq. Haydee Yong Lee, Arquitecta de la
Gerencia de Desarrollo Urbano de la Municipalidad de Miraflores, con la finalidad
presentar el terreno de estudio y analizar de manera conjunta las posibilidades de

desarrollo que permitan determinar la propuesta para el MyMU de esta locacion.

PREGUNTA 1: De acuerdo a la situacion actual del mercado inmobiliario, en
su opinion ¢cudles son los segmentos (oficinas, comercial, hotelero, industrial,
residencial) de mejores perspectivas de desarrollo para Limay especialmente para
Miraflores?

RESPUESTA: Creo que es el segmento de oficinas y comercio en paralelo,

hotelero, y por ultimo residencial. Industrial no hay en Miraflores.
ENTREVISTADOR: (Y en cuanto al segmento Residencial?

RESPUESTA: Es importante impulsar el segmento residencial, no tanto para el
modelo que estamos acostumbrados a ver, de familias, sino quizas para profesionales
jovenes. La proximidad que tenemos con San Isidro y también el polo de desarrollo que
se ha generado para Miraflores, particularmente pienso que esta poblacion demanda
tener departamentos o viviendas mas cerca de su centro laboral, podria apuntarse a un

segmento de profesionales solteros o casados sin hijos.

ENTREVISTADOR: A continuacion, le voy a presentar el plano de ubicacién,
asi como las caracteristicas y parametros de la propiedad en estudio para seguir
con una serie de consultas orientadas a obtener informacion que permita orientar

el resultado de la propuesta.
PREGUNTA 2: ;/Qué ventajas y desventajas considera que tiene el terreno?

RESPUESTA: EI terreno tiene una situacién bien compleja, se ha fusionado dos
usos que aparentemente serian incompatibles, el uso comercial de alta intensidad como
es el CM y el uso residencial de mediana densidad que es el RDM. Fusionar estos dos
usos es obligar a que hagas un uso mixto, todo lo que te puede soportar la zonificacién

comercial y residencial de media densidad que es el multifamiliar.
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Yo pienso que la légica que manda el terreno es que hagas un uso mixto. De acuerdo
al indice de Usos en CM puedes hacer los usos comerciales de mayor intensidad, pero
en RDM solo te permiten giros de comercio local. El uso de oficina solo en zonificacion

comercial. En hospedaje hay una posibilidad, pero en RDMA no en RDM.

En un cambio de zonificacion, pasar de RDM a RDMA es més sencillo que pasar
de RDM a comercial, porque lo que se quiere es proteger la residencialidad, podria
evaluarse la posibilidad de cambiarse a RDMA como algo puntual y debidamente
sustentado. Ahora, los tramites de cambios de zonificacion no se hacen en el distrito. El
distrito emite su opinién, pero no es vinculante, Lima Metropolitana y el Instituto
Metropolitano de Planificacion evallan, si ellos consideran que es pertinente, toman en
cuenta la opinién vecinal y la opinion técnica del distrito. La decision final la tiene

Lima, sobre todo porque el terreno esta en via metropolitana, con mayor razon.

PREGUNTA 3: En relacion al terreno de estudio, el mismo que se encuentra
ubicado en un entorno consolidado y de acuerdo a su percepcion del mercado
inmobiliario ¢cudles piensa que serian los posibles usos, formatos y categorias para

estos?

RESPUESTA: Como que provoca mas el tema de hotel, 1° por su cercania a
Larcomar y a toda la Costa Verde, el mar. Esta en un punto estratégico, ademas tienes
el Marriot, obviamente toda la zona que tienes con locales de hospedajes, realmente su
ubicacion es bien atractiva. Tiene limitaciones el lote acumulado, pero no el lote
original, porque su zonificacion es adecuada frente a la avenida. La expectativa del
comprador del lote al acumular varios lotes es diferente, porque tienen mayor
expectativa de lo que potencialmente tiene el terreno. Ese es otro tema, no es que sea

incompatible.

PREGUNTA 4: Si se considerara la alternativa de usos mixtos, ¢en qué grado
considera que el entorno y las caracteristicas del distrito influyen sobre esta

propuesta?

RESPUESTA: Si fuera uso mixto y pensando en residencial mas que en comercial,

considerando lo que actualmente se permite, yo apuntaria a vivienda — hotel o vivienda
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— oficinas, pero siempre de la mano con vivienda para que no se desnaturalice el uso de
los lotes que estan con frente a la via local, pero abocado a este estrato de poblacion que

seria los profesionales jovenes.

ENTREVISTADOR: ¢Cudles son los usos que podrian combinarse y que

segun su opinion tendrian mejores resultados?

RESPUESTA: Actividades comerciales y de hospedaje orientado a todo lo que es

turismo, oficinas y lo que es la vivienda para personas jovenes.

PREGUNTA 5: Sobre la alternativa que nos ha propuesto, ¢Cree usted que la
estructuracion, sistema vial y equipamiento urbano del entorno inmediato es el
mas apto para estos usos? Y de no serlo, ¢ Cudles serian sus recomendaciones para

la viabilidad positiva del proyecto?

RESPUESTA: La ventaja que tiene Miraflores, 1° que es pequefio, 2° que tiene
vias que interconectan a todo el distrito con la ciudad y vias que tienen la dimensién
adecuada para soportar el transito que va por ella, y ademas tiene el equipamiento y los
servicios adecuados para desarrollo de todas las actividades, tanto residencial como
comercial. Yo no veria ningin inconveniente respecto a este aspecto, la ubicacion que
tiene el lote, por estar frente a la Av. Larco muy proximo a la Costa Verde y la Via
Expresa, no veo que requiera de mayores de servicios, lo que tendria cuidado es con la
via local porque si van a ser uso mixto hay que ver bien al hacer el Estudio de Impacto
Vial para ver si es factible pretender satisfacer las necesidades hacia la calle, porque si

no todo se resolveria por la via metropolitana

PREGUNTA 6: ¢Cuéles considera que serian las alternativas mas atractivas
para los propietarios e inversionistas en lo referente al financiamiento, operacion

y explotacion a fin para viabilizar el proyecto?
RESPUESTA: Si te refieres al instrumento financiero, me abstengo.

PREGUNTA 7: ¢ Qué factores considera que seran determinantes para el éxito
de la propuesta de proyecto recomendado? ¢Qué ponderacion o importancia le

asignaria a cada uno?
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RESPUESTA: Lo primero es tener claro lo que se puede o0 no se puede ejecutar en
el terreno, de acuerdo a la normativa existente. Explorar quizas lo que se esta
proponiendo en el Plan Urbano y el indice de Usos nuevo, que todavia esta supeditado
a una revision y aprobacion por otra entidad, pero si te podria dar una vision de hacia

donde se esta orientando el desarrollo de ese sector.

Pero en el supuesto de que no haya cambiado, se tiene que manejar el proyecto de
acuerdo a la normatividad vigente. Muchas veces se tiende a desarrollar un proyecto
con expectativas, tratando de presionar y forzar, de sustentar ante la Comisién, pero lo
Unico que estd generando es un riesgo para el inversionista, ese riesgo se tiene que

resolver antes de invertir. Para mi, ese es el factor primordial.

PREGUNTA 8: ¢{Cuéles son sus recomendaciones para lograr el mayor y
mejor uso de este terreno en particular? Tomando en consideracion las variables
de mercado para cada uso propuesto y los niveles de riesgo del proyecto ¢cuales

considera como los usos de mayor y menor riesgo para la propuesta?

RESPUESTA: Los usos de menor riesgo obviamente son los permitidos. Los de
mayor riesgo, los que podrian de alguna manera aspirar con una propuesta de cambio

de zonificacion.

Tu sabes que existe la ordenanza 387/MM, la de derechos edificatorios, esa
ordenanza si bien nos da unas condiciones de mucho potencial, hay que tener en cuenta
que Lima sacdé en el afio 2014 una ordenanza en paralelo, donde establecié como ente
rector de todo Lima Metropolitana condiciones diferentes, nuevas reglas de juego donde
Lima centraliza el tema de los derechos, Lima operativiza este tema y la aplican los
distritos. Los distritos que tengan esa norma tienen que adecuarse. Bastaria solo una
ratificacion de la ordenanza (aparentemente es una ratificacion), pero cuando uno ve el
modelo creado por Lima, es un modelo que falta definir y lo dice bien claro, que se
regulara en otra ordenanza. Pero este modelo esta aplicado en base al Plan
Metropolitano de Lima que todavia no estd aprobado, en otras palabras, estamos

congelados en el tiempo.

La ordenanza 387/MM no ha sido derogada, lo que ya se establecié obviamente

tiene sus derechos, es decir lo que se hizo hasta el 2014, pero la misma norma de Lima
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dice que las ordenanzas distritales para que puedan continuar aplicandose tienen que
ser ratificados por Lima.

A la fecha no se estan aceptando solicitudes de certificados de derechos
edificatorios, porque no podemos, la norma de Lima dice que tenemos que esperar a su

ratificacion.

ENTREVISTADOR: Desde la perspectiva rol planificador publico municipal:
¢ Qué limitaciones o restricciones encuentra para el terreno en cuanto a la

normatividad aplicable?

RESPUESTA: El tema de que esta acumulado dos zonificaciones totalmente
dispares, seria la principal limitacién, lo que le hace complejo, porque a la vez te da
expectativas.

De plantearse un cambio de zonificacidon para el sector del terreno calificado
con zonificacibn RDM, ¢considera que seria factible un cambio de zonificacion
especifico?

RESPUESTA: Més que considerar si es factible, como te dije inicialmente, la
vocacion del distrito, la vision que tiene es no perder la residencialidad. Cuando se hace
un cambio de zonificacién lo que se busca es que no se distorsione la zonificacion

residencial.

Si estamos pretendiendo cambiar de RDM a un nivel mayor residencial, que es un
RDMA, podria ser, no depende de nosotros, pero podria ser. Pero si es de RDM a
comercial, si se esta distorsionando el uso con el que fue planificado el sector, entonces
a un uso comercial particularmente pienso que no seria factible porque no estaria

alineado a las politicas del distrito, por el nivel de intensidad que va a tener.
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ENTREVISTA 5

La siguiente entrevista se realizd al Arg. Daniel Kohn Rosansky, Gerente
General de INVERKO PERU S.A.C., con la finalidad presentar el terreno de estudio
y analizar de manera conjunta las posibilidades de desarrollo que permitan determinar

la propuesta para el MyMU de esta locacion.

PREGUNTA 1: De acuerdo a la situacion actual del mercado inmobiliario, en
su opinion ¢cudles son los segmentos (oficinas, comercial, hotelero, industrial,
residencial) de mejores perspectivas de desarrollo para Limay especialmente para
Miraflores?

RESPUESTA: Lo que hoy dia esta pasando es que lo mejor que esta funcionando
son departamentos pequefios, lo mas pequefios que se puedan, eso hoy en dia es un
éxito, es lo que se esta desarrollando en Barranco, donde salen y salen torres con cientos

de departamentos porque hay una demanda muy alta.

Hotel, hace 4 afios yo te diria lo que era lo que indudablemente tenia que ser, pero
el proximo afio se vienen 16 proyectos hoteleros, en esta zona en particular yo saque la
cuenta y vienen alrededor de 2000 habitaciones. En esta zona, en Larco, esta el proyecto
nuestro, Iberostar con 200 habitaciones, AC con 190 habitaciones, Intercontinental con

300 habitaciones, Pullman, Atton con 250 habitaciones.

Todo esto que te estoy contando es aqui, en esta esquina digamos, entonces el tema
de hoteleria yo creo que se esta poniendo dificil, a mi me da un poco de miedo, hoy yo

no haria un hotel de 500 habitaciones.

Y oficinas es un mercado que ha estado muy frio, que ha tenido muchas
complicaciones pero que desde mi perspectiva deberia recuperarse de todas maneras, a

mi me gustaria oficinas en esta ubicacion.

ENTREVISTADOR: A continuacion, le voy a presentar el plano de ubicacion,
asi como las caracteristicas y parametros de la propiedad en estudio para seguir
con una serie de consultas orientadas a obtener informacion que permita orientar

el resultado de la propuesta.
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PREGUNTA 2: ;/Qué ventajas y desventajas considera que tiene el terreno?

RESPUESTA: La Av. Larco, es la mejor avenida de Lima para lo que es turismo,
todo turista que viene al Per( pasa por la Av. Larco, entonces es muy potente. Larcomar
es un gancho gigante e importantisimo, tiene muchisima visién que es algo que al
inmobiliario le importa mucho que se vea nuestro edificio. Este edificio, el producto
que salga a la venta, tu no tienes que publicarlo en internet ni en miles de lados, la gente
sabe, es el edificio que esta ahi, en esa gran ubicacion, entonces la ubicacion es

espectacular.

Como desventajas, le veo pocas, porque esta en esquina, porque tiene buena altura,

lo veo bueno.

PREGUNTA 3: En relacion al terreno de estudio, el mismo que se encuentra
ubicado en un entorno consolidado y de acuerdo a su percepcion del mercado
inmobiliario ¢ cudles piensa que serian los posibles usos, formatos y categorias para

estos?

RESPUESTA: A mi me parece que debera ser un proyecto mixto, por el tamafio y
la dimensidn, sino saldria demasiado de cualquiera de los productos que elijas, oficinas,
vivienda, hotel. Yo creo que este proyecto da para un proyecto mixto de todos los
productos, me parece gque podria tener un hotel, que podria tener oficinas, que podria
tener vivienda y que podria tener comercio en el primer piso, por la magnitud. No me

iria por un solo producto bajo ninguna circunstancia porque seria mucho.

PREGUNTA 4: Si se considerara la alternativa de usos mixtos, ¢en qué grado
considera que el entorno y las caracteristicas del distrito influyen sobre esta

propuesta?

RESPUESTA: Por el componente turistico, yo creo que esto no es residencial
permanente. Una persona que busca o una familia peruana con alto poder adquisitivo,
que busca un departamento, en esa ubicacién prefiere el malecon, y en el malecon hay
oferta, entonces si yo me estoy comprando mi depa para toda la vida, un departamento

de 1 millén de dolares, voy a buscar en el malecon con vista al mar. Yo creo que esto
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funciona muy bien para alquiler de corta temporada, empresas que hagan inversion o

AirBNB, creo que por alli va.

Y oficinas, indudablemente es bueno, para las oficinas siempre es bueno estar cerca
de hoteles, y aca la oferta es gigante, hay hoteles desde el Ibis de 2 estrellas hasta el
Belmond de 5, entonces toda la gama de productos esta a 1 cuadra de distancia de este

edificio.

ENTREVISTADOR: ¢Cuales son los usos que podrian combinarse y que

segun su opinion tendrian mejores resultados?

RESPUESTA: Lo que yo te decia, me da la sensacion que haria un mixto total, y
en los mixtos se pueden hacer de 2 maneras, cortarlo de manera vertical o cortarlo de
manera horizontal, es mas simple imaginarselo de manera horizontal, entonces yo haria
un hotel del piso 3 al piso 6, haria oficinas del piso 6 al piso 9 y haria vivienda del piso
6 al 14. Creo que eso podria funcionar aca, hay pocos casos que se estan haciendo, uno
es en la Av. Grau, un edificio de Edifica que tiene los primeros pisos de oficinas y
después vivienda, y nuestro edifico que tiene vivienda y hotel en La Paz con Diez
Canseco, y como proyecto te diria que podrian estudiar un edificio que hay en Santiago
de Chile, que es el edificio del Hotel W que tiene oficinas, comercio, mucho comercio,
ellos tienen 3 plantas de comercio, el Hotel W que es el més caro de Santiago, y tienen
también departamentos, y en un gran terreno maravillosos en la zona mas importante de

Santiago, ese proyecto seria muy importante para evaluarlo.

PREGUNTA 5: Sobre la alternativa que nos ha propuesto, ¢Cree usted que la
estructuracion, sistema vial y equipamiento urbano del entorno inmediato es el
mas apto para estos usos? Y de no serlo, ¢ Cuales serian sus recomendaciones para

la viabilidad positiva del proyecto?

RESPUESTA: La Av. Larco, es la avenida, y estas a una cuadra del malecon, una
cuadra de Larcomar, y Larcomar tiene todo lo que podrias necesitar, un extranjero que
se va ahi, se va al Wong a comprar, va a comer, tiene todo lo necesario, es la ubicacion

ideal para eso.

Para oficinas, uno podria pensar que estd un poco lejos del Metropolitano, pero

tampoco es una red de metro tan importante, estd lejos del distrito financiero, pero
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también estan todos los bancos alli. Yo me cambiaria feliz a una oficina alli. No le veo

ningun defecto en cuanto a equipamiento.

PREGUNTA 6: ¢Cuédles considera que serian las alternativas mas atractivas
para los propietarios e inversionistas en lo referente al financiamiento, operacion

y explotacion a fin para viabilizar el proyecto?

RESPUESTA: Lo que pasa es que aqui hay 2 opciones, y los inmobiliarios siempre
tenemos esa disyuntiva: hacer un proyecto para la venta o hacer un proyecto a largo
plazo para alquiler, para renta. Renta puede ser hotel, renta puede ser departamentos

AirBNB que se alquila y renta pueden ser oficinas.

También creo que si es que se hiciese un edifico de solamente departamentos yo
creo que acé deben entrar unos 200 departamentos o 250, puede ser un proyecto con
salida en 3 0 4 afios y una rentabilidad muy alta, los proyectos a renta son a mas largo
plazo y més seguridad, yo creo que eso al final va a depender lo que quiere el duefio del
terreno o sacarlo a la venta a una inmobiliaria, que va a haber una fila atrds para

comprarlo.

PREGUNTA 7: ¢ Qué factores considera que seran determinantes para el éxito
de la propuesta de proyecto recomendado? ¢Qué ponderacion o importancia le

asignaria a cada uno?

RESPUESTA: Ese siempre es la clave del éxito del inmobiliario, el producto
acorde con la zona. Si td haces, por decirte, departamentos de 250 m2 en esa ubicacion,
no creo que se sea lo que se debe hacer, departamentos lo mas chicos que los pardametros
te permitan y la maxima cantidad. La conceptualizacion del producto.

No competir con el malecon, el malecon es otra cosa y tiene mucha oferta y
excelentes departamentos y vista al mar, entonces creo que el error podria estar en no

entender la diferencia entre esta ubicacion y el malecon.

PREGUNTA 8: ¢Cuédles son sus recomendaciones para lograr el mayor y
mejor uso de este terreno en particular? Tomando en consideracion las variables
de mercado para cada uso propuesto y los niveles de riesgo del proyecto ¢cuales

considera como los usos de mayor y menor riesgo para la propuesta?
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RESPUESTA: Hoy dia las oficinas son un riesgo, pero que personalmente yo
asumiria. Hay un terreno al lado de este, con un edifico de oficinas al lado, lo primero
que yo haria es saber como le fue la venta de en ese edificio que ya esta terminado. Lo
encuentro riesgoso porque es un mercado que no esta muy caliente, pero tomaria ese

riesgo personalmente, quiza no mis socios, pero yo creo que faltan oficinas en Lima.

Hotel, hoy dia todo el mundo diria que es espectacular porque la ocupacion de los
hoteles en Miraflores es maravillosa y efectivamente a los hoteles hoy les esta yendo
bien, pero de aqui a que este proyecto esteé listo, se va a aumentar mas o menos un 40%

la oferta en Miraflores, entonces va a ser muy diferente la situacion.

Y vivienda no hay pierde, pero con el formato pequefio. En vivienda casi no hay

pierde es el méas seguro.
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ENTREVISTA 6

La siguiente entrevista se realiz6 al Sr. Carlos Reyes Valest, Country Manager
del operador Hotelero del Grupo GHL, con la finalidad presentar el terreno de estudio
y analizar de manera conjunta las posibilidades de desarrollo que permitan determinar

la propuesta para el MyMU de esta locacion.

PREGUNTA 1: De acuerdo a la situacién actual del mercado inmobiliario, en
su opinion ¢cudles son los segmentos (oficinas, comercial, hotelero, industrial,
residencial) de mejores perspectivas de desarrollo para Limay especialmente para
Miraflores?

RESPUESTA: Yo creeria que el tema de viviendas y oficinas esta un pocosaturado,
y mas en este sector como Miraflores y San Isidro, distritos de este tipo residencial, el
tema industrial lo veo poco probable para una zona como Miraflores, quiza en otras
zonas de la ciudad si tenga un desarrollo interesante, y el hotelero, pues,ha habido
muchos anuncios de crecimiento de la capacidad hotelera de la ciudad, especialmente
en San Isidro y Miraflores. Muchos de esos proyectos no se van a hacer,pero otros tantos
si se van a lograr, y de hecho estan por terminarse, en estos momentosla ciudad tiene
unas 7 mil habitaciones competitivas, de categoria 3, 4, 5 estrellas, y calculamos que
para el 2022 van a haber unas 10 mil habitaciones en la ciudad, va ser un crecimiento
importante de la oferta. Yo diria que hay una voz de alerta, pues es evidente que la oferta
va a crecer mas aceleradamente que la demanda, entonces hasta que no se nivelen va a
haber un golpe para los competidores actuales y para los que vayan entrando en estos
afios. Digamos que la demanda sigue creciendo, no ha dejado de crecer la demanda en
el pais, los crecimientos estan entre el 4% y 6%, pero como entenderas si entra mucha
oferta hotelera, va a haber un desbalance, entonces la oferta va a crecer en estos afios
mucho, y esos son ciclos, entonces va a tender a nivelarse hacia el 2022, 2025, no tanto
en precios, yo creo que mas en ocupacion. Lo que nosotroshemos estudiado es que el
precio se mantiene, incluso puede subir un poco, muy poco,porque es evidente que hay
unos gastos que hay que mantenerlos, pero lo que mas creemos que va a sufrir es la
ocupacidn, la ocupacion si se va a ver afectada, por el ingreso de la nueva oferta. La
ocupacioén en este momento en la ciudad puede estar en mas o menos, 68% digamoslo

asi, con el ingreso de la nueva oferta, la ocupacion puede
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bajar a niveles de 65% 64%, que sigue siendo bueno, no tan bueno como ahora, pero
sigue siendo bueno, pero esto es un promedio finalmente, habra hoteles que tengan 70%
como habré hoteles que tengan 50%, y ahi empiezan a tener problemas, entonces es un
tema de promedios, siempre la ocupacién de Miraflores, va a ser mejor que la ocupacion
de San Isidro, porque los fines de semana se ocupan mejor en un distrito como
Miraflores, que como tipo San Isidro, entonces puede que Miraflores siga teniendo un
mejor comportamiento, pero también es cierto que la mayor cantidad de oferta hotelera,
estd entrando a Miraflores, tiene diferente tipo de oferta y sobre todo diferente tipo de
demanda, porque la demanda de Miraflores es mucho mas mezclada, hay segmento de
negocios y segmento de turismo, en San Isidro es predominante el segmento de
negocios, y estd mas concentrado de lunes a viernes, mientras que en Miraflores si hay

una ubicacién durante toda la semana, eso es un poco el panorama.

ENTREVISTADOR: A continuacion, le voy a presentar el plano de ubicacion,
asi como las caracteristicas y parametros de la propiedad en estudio para seguir
con una serie de consultas orientadas a obtener informacion que permita orientar

el resultado de la propuesta.
PREGUNTA 2: ;Qué ventajas y desventajas considera que tiene el terreno?

RESPUESTA: Digamos para un negocio hotelero, el terreno resulta muy atractivo,
porque esta ubicado dentro de la zona turistica mas importante de la ciudad, Larcomar
casi se ha vuelto un destino dentro de la ciudad, es visita obligada por todos los turistas,
hay una oferta gastrondmica interesante, para nadie es un secreto que Lima es un destino
gastronémico, lo otro que es un terreno con un area suficiente para que permita levantar
una infraestructura importante de nimero de habitaciones y de pisos, digamos que la
vocacion de esa zona es muy hotelera, quizas ese es un lote con posibilidades también
para algo de comercio y por qué no, oficinas también, es un lote con un tamafio

importante que permite hacer un uso mixto, que seria potente para un proyecto hotelero.

Desde mi punto de vista hotelero, yo he sentido que el negocio de oficinas, se ha
complicado mucho, méas que el negocio hotelero, en algin momento hablaban de
alquileres de oficinas de 22 ddlares o 23 dolares en esa zona, y ya hoy he oido hablar
de 16, 17 dolares, entonces, tiene la impresion que el tema de las oficinas se ha

complicado, pero siempre hay espacio para el desarrollo de oficinas si es que la zona ya
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estd saturada, ese es un tema que se tendria que evaluar. En cuanto a hoteleria, los
inmobiliarios han buscado refugio en la hoteleria, entonces también puede que haya un
proceso de sobre oferta hotelera como ya se ha vivido en otras ciudades, Panama por
ejemplo esta sobre ofertada en hoteleria, Bogota le esta pasando algo similar, entonces
hay que tener mucho cuidado para guardar el equilibrio, pero si sentimos que todavia
hay un espacio para mas habitaciones hoteleras, ojala si fuera més adelante, en todo
caso un proyecto hotelero, tarda entre licencias y aprobaciones, y construccion, puede
tardar unos 3 afos, si se arrancara hoy, este proyecto estaria listo para el 2021 o 2022,

pareceria un buen momento para entrar, pero ese es desde mi punto de vista hotelero.

PREGUNTA 3: En relacion al terreno de estudio, el mismo que se encuentra
ubicado en un entorno consolidado y de acuerdo a su percepcion del mercado
inmobiliario ¢ cuales piensa que serian los posibles usos, formatos y categorias para

estos?

RESPUESTA: Desde el punto de vista hotelero, yo no me iria a un hotel de 5
estrellas, digamos que ese mercado, es el que menos crecimiento tiene en este momento,
ademas hay competidores muy fuertes en ese mercado, en la zona y en otras zonas de
la ciudad, me parece que el segmento de 4 estrellas o el Upscale que Ilamamos los
hoteleros, es un hotel con una connotacion de hotel de negocios de 4 estrellas méas, con
servicios completos, es el méas indicado para esta zona, habitaciones que estén por el
orden de los 30m2, 33m2, yo pensaria que es el negocio ideal ahi, restaurante completo,
servicios complementarios de salones de conferencias, spa, bar, digamos que tiene que
ser un hotel completo, es lo que yo pensaria por el valor del terreno, por la ubicacion
que tiene, deberia ser un hotel con estas caracteristicas. EI nimero de habitaciones
minimo 150, si se puede un poco mas mejor, 180 podria ser un buen ndmero de
habitaciones, hay que ver que se hace con el resto del terreno, yo entenderia que con un
lote de ese tamafio, y con los pisos que se permiten ahi, va a quedar espacio libre de
terreno que deberian aprovechar en otra cosa, pensaria que oficinas, o un tema de
habitaciones como para larga estadia, una especie de apart hotel o ese estilo que podria
funcionar en esa zona, ese negocio no es nuestro, pero quiza valdria la pena explorarlo,
dado que el terreno es grande. Lo que pasa es que hay que ver si el mercado soporta
tantas habitaciones, puede que el terreno de para hacer 300, 400 habitaciones, pero hay

que ver si el mercado soporta una oferta tan grande, yo pensaria que no un hotel tan
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grande, comienza a tener problemas de organizacion, yo me iria mas por un hotel

mediano, de 150 habitaciones,

PREGUNTA 4: Si se considerara la alternativa de usos mixtos, ¢en qué grado
consideras que el entorno y las caracteristicas del distrito influyen sobe esta

propuesta?

RESPUESTA: Me parece que una placa comercial deberia funcionar ahi, yo veo
que esa avenida tiene un muy buen movimiento comercial y que esos locales podrian
tener una buena salida, pero en todo caso eso es un tema mas para el inmobiliario que
para el hotelero, que todas esas cosas hagan mas atractivo el negocio hotelero,
seguramente si. Pero el inmobiliario deberia desarrollar mas ese tema, pero desde el
punto de vista hotelero, entre mas completa sea la oferta, es mucho mejor, tener oficinas
al lado, tener comercio, tener restaurantes, todo eso consolida mucho mejor el punto

hotelero.

PREGUNTA 5: Sobre la alternativa que nos ha propuesto, ¢Cree usted que la
estructuracion, sistema vial y equipamiento urbano del entorno inmediato es el
mas apto para estos usos? Y de no serlo, ¢ Cuales serian sus recomendaciones para

la viabilidad positiva del proyecto?

RESPUESTA: Si claro, yo he visto que en proyectos que hemos podido seguir en
la zona, que todas estas viabilidades tanto ambientales, viales, la municipalidad las esta
entregando, debidamente soportados los estudios, entonces no veria mayor problema en

que obtengan esas viabilidades para un proyecto de ese estilo.

PREGUNTA 6: ¢Cuéles considera que serian las alternativas més atractivas
para los propietarios e inversionistas en lo que referente al financiamiento,

operacion y explotacién a fin para viabilizar el proyecto?

RESPUESTA: A ver, el pais como que no te da muchas opciones de financiamiento
distintas a las de un banco, de ir a pedir prestado a un banco, si ese fuera la fuente de
financiamiento nosotros no recomendariamos ir mas alla del 40% de deuda, del total del
proyecto, otra limitante a tener en cuenta aqui es el valor por habitacién, un proyectode
este estilo no deberia costar mas alla de 100 mil ddlares por habitacién, contemplando

toda la inversion, incluyendo el terreno, la dotacion y todo lo demas,
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entre 100 y 110 mil ddlares por habitacidn, entonces eso seria el valor total del terreno,
y de ese total, nosotros no recomendamos maés all& del 40% de financiacion con una
entidad financiera, después de eso, sentimos que el riesgo se vuelve muy alto, hay que
tener mucho cuidado con eso. En cuanto operacion, hay dos formas de hacerlo, uno es
contratar la marca, si es una marca internacional, con operacion, esto por experiencia lo
sabemos qué es més costoso que contratar a un operador independiente, como podemos
ser nosotros, nosotros somos operadores hoteleros, y operamos multi marca, o sea no
estamos casados con una sola marca, podemos operar bajo diferentes banderas, cada
modelo tiene sus pros y sus contras, pero digamos que si el inversionista no es hotelero,
necesariamente tiene que tomar una de estas dos alternativas, porque manejar un hotel
tiene sus particularidades, no necesariamente una es mejor que la otra, pero cada uno de
estos modelos de operacion tiene sus particularidades, igual el propietario tiene que
pagarle al operador para que le maneje su hotel, hay otro modelo que se usa localmente,
es que el propietario hace el hotel, y se lo alquila a alguien para que lo maneje, lo
explote, ese modelo tiene el problema que se desequilibra rapidamente, o el propietario
siente que le estan pagando muy poco, o el arrendatario siente que le estan cobrando
mucho, entonces, ese modelo que se usa cada vez menos, pero que también se usa, es
el que menos nos gusta a nosotros como hoteleros, como promotores y operadores

hoteleros.

PREGUNTA 7: ¢ Qué factores considera que seran determinantes para el éxito
de la propuesta de proyecto recomendado? ¢Qué ponderacion o importancia le

asignaria a cada uno?

RESPUESTA: Aqui hay que ver como se comporta el pais, digamos hay que hacer
un analisis ¢qué esta pasando en el pais?, y ¢qué va a pasar a futuro?, ;va seguir siendo
un pais con crecimiento sostenido en su economia?, el turismo hacia el Perq, ¢va seguir
creciendo?, el tema de seguridad en los negocios, ¢esta garantizado o no? Digamos que
yo veria mas este tema por el lado macro, que esta pasando por el pais?, que esta pasando
con la seguridad juridica en los negocios?, el negocio hotelero, es un negocio de largo
plazo, los hoteles se hacen para muchos afios, 20,30 afios y mas, entonces la estabilidad
es muy importante, y la estabilidad en las normas, y con la particularidad de las
municipalidades, es que también si las municipalidades, en este caso Miraflores, tiene

una politica de largo plazo para negocios que se establezcan de largo aliento como
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el negocio hotelero, después el tema de mercado, Per( parece que va a seguir siendo un
mercado atractivo para los turistas, es un destino muy completo, entonces como para el
segmento de mercados turisticos pareciera esta garantizado que la oferta turistica del
pais es apetecible como para que sigan viniendo turistas, y haya turistas que repitan no,
Otro factor que hay que tener en cuenta es el tema de infraestructura, la infraestructura
del pais va a acompariar ese crecimiento de los negocios hoteleros, y el caso més
resaltante, es que va a pasar con los aeropuertos del pais, por lo menos con los dos
aeropuertos principales, que va a pasar con el aeropuerto de Lima, de Cuzco?, en cuanto
tiempo esos aeropuertos van a ser importantes para seguir recibiendo pasajeros, y
también vienen otros temas de infraestructura, las vias de las ciudades, las carreteras en
el pais, van a ser lo suficientemente buenas para recibir mas turistas?, El pais tiene una
meta hacia el 2021 de recibir 7 millones de turistas, actualmente recibe 4 millones, esos
3 millones adicionales de turistas, van a tener un aeropuerto donde llegar? En estos
momentos el aeropuerto de Lima esta saturado, el de Cuzco también, entonces, va a
haber infraestructura para recibir a esos 3 0 4 millones mas que esperan en el pais?, esas
son interrogantes que el inversionista privado puede seguir haciendo restaurantes,
hoteles, casinos, etc., pero van a tener como llegar esos turistas?, Esos proyectos estan
estancados, hace mucho tiempo, en estos dias hubo una noticia, que ya les entregaron
una parte del terreno al concesionario para que empiece a desarrollar por o menos el
terminal, pero todavia hay muchas interrogantes, lo de Cuzco esta parado, el aeropuerto
de Chincheros esta detenido, ahi dijeron que habian entregado el 10% para la remocién
de tierras que tienen que hacer, pero es muy poco para lo que se tiene que hacer y

demasiado lento para lo que necesita el pais.

El mercado corporativo va a seguir teniendo alti-bajos, pero el pais, el tema de los
minerales esta funcionando, los precios son buenos, la agricultura, la pesca sigue siendo
un bastion de la economia, entonces yo si creo que lo que tenga que ver con mercado
corporativo va seguir funcionando y a pesar de los problemas politicos que haya, la
gente que hace negocios sigue trabajando, y como que los politicos siguen en sus temas,
cual es el problema que se le puede presentar en el segmento corporativo, es que las
leyes que se necesitan para que la economia siga creciendo no se hagan, no se lleven a
cabo, hay un retraso también en la infraestructura del pais, que seguramente va a haber

mucha inversién por ese lado también, pero para eso necesitamos que los politicos
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destraben un poco las cosas para que la infraestructura se siga mejorando, entonces si
bien el tema politico influye, como que uno siente que el pais se sigue moviendo, y la
economia se dinamiza, y hay crecimiento econémico y el panorama mundial como que
ayuda para que la materia prima que produce el pais, se consumay se pague buen precio,

entonces el ambiente del negocio es bueno.

PREGUNTA 8: ¢{Cuéles son sus recomendaciones para lograr el mayor y
mejor uso de este terreno en particular? Tomando en consideracion las variables
de mercado para cada uso propuesto y los niveles de riesgo del proyecto ¢cuales

considera como los usos de mayor y menor riesgo para la propuesta?

RESPUESTA: Yo creo que un terreno de ese tamafio no se puede dedicar solamente
a un negocio, llenar ese terreno solo de habitaciones me parece es arriesgado,yo creeria
que un proyecto de uso multiple podria ser mucho mas atractivo para el inversionista,
pero tendria que un inmobiliario unir todas esos posibles negociosinmobiliarios, y ver
cémo funcionan en conjunto, yo insisto que para un hotel es muy atractivo que la oferta
sea completa, que haya oficinas, que haya un centro de convenciones, o una sala de
reuniones importante, que haya comercio, dentro de ese comercio que haya restaurantes.
En la medida que se logre consolidad un complejo de maultiples servicios, para el
hotelero es mucho maés atractivo. Yo no podria darte una recomendacion inmobiliaria
pues no es mi especialidad, pero como hotelero, si creo queen la medida que tengamos

mas oferta ahi, se vuelve mucho mas atractivo el proyecto.
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ANEXO II

CERTIFICADO DE PARAMETROS URBANISTICOS Y
EDIFICATORIOS
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