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Capitulo 1 Marco Tedrico

1.1 Proyecto de Inversion
Un proyecto de inversidon es un documento que sirve de guia para la toma de decisiones

respecto del montaje de una empresa futura que manifieste el disefio econdmico, comercial,
técnico, organizacional, financiero y social de la misma. *

El autor que establece que un proyecto de inversion es una propuesta que surge como
resultado de estudios que la sustentan y que esta conformada por un conjunto determinado de
acciones con el fin de lograr ciertos objetivos.

En definitiva, podemos determinar que un proyecto de inversién hace referencia a la
colocacién de fondos, propios o de terceros, con el objetivo de obtener beneficios futuros, de esta
forma no solo se limita al desarrollo de una nueva empresa, sino que se incluye toda colocacién
de fondos.

1.2 Evaluacion de proyectos de inversion

Considerando que un proyecto de inversion implica la aplicacion de recursos que son escasos Y las
necesidades de los individuos son innumerables, nace la tarea de evaluar los diversos proyectos
de inversion existentes que permita lograr el objetivo fijado, que esta en relacion a la satisfaccién
de manera mas eficiente de la necesidad.

La evaluacion, depende en gran medida del criterio adoptado de acuerdo con el objetivo general
del proyecto. En el ambito de la inversion privada el objetivo principal no sélo es obtener el mayor
rendimiento sobre la inversion. En los tiempos actuales de crisis, el objetivo principal puede ser
que la empresa sobreviva, mantener el mismo segmento del mercado, diversificar la produccion,
aunque no se aumente el rendimiento sobre el capital. Por tanto, la realidad econémica, politica,
social y cultural de la entidad donde se piense invertir, marcara los criterios que se seguiran para
realizar la evaluacion adecuada, sin importar la metodologia empleada. Los criterios y la

evaluacién son, por tanto, la parte fundamental de toda evaluacion de proyectos. *

1 (SAPAG CHAIN, Nassir., 1993 -“Preparacion y evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.)
2 (Urbina, Gabriel, 2010 - “Evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.)
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1.3 Proceso de preparacion y evaluacion de proyectos
Si bien cada proyecto de inversion es Unico, la metodologia empleada para evaluar la

factibilidad de un proyecto de inversion se adapta independientemente el objetivo que busca cada

proyecto en cuestién. > La estructura general de la metodologia de la evaluacién de proyectos:

Formulacién y evaluacién
de proyectos

Definicidn
de objetivos

|

Analisis Andlisis Analisis

Analisis X - -
téonioo econdmico SOCio-

de mercado - i . .
operativo financieno econdmico

l

e Retroalimentacidn Resumen y conclusiones

Dedisidn sobre el proyecto

Figura 1 Estructura de la evaluacion de proyectos Fuente: (Urbina, 2010 pag. 4)
1.4 Niveles de evaluacion de un proyecto
En un estudio de evaluacidon de proyectos se distinguen tres niveles de profundidad, perfil,
estudio de pre factibilidad o anteproyecto y por ultimo el proyecto definitivo. Perfil, gran visién o
identificacion de la idea: en este nivel se elabora a partir de la informacion existente, el juicio
comun y la opinién que da la experiencia. En términos monetarios solo presenta calculos globales
de las inversiones, los costos y los ingresos, sin entrar a investigaciones de terreno. *

— estudio de pre factibilidad o anteproyecto. En este segundo nivel se profundiza el analisis
en fuentes secundarias y primarias en investigacion de mercado, detalla la tecnologia que
se empleara, determina los costos totales y la rentabilidad econdmica del proyecto y es la
base en que se apoyan los inversionistas para tomar una decision.

— El nivel mas profundo y final es el proyecto definitivo. Contiene toda la informacién del
anteproyecto, pero su analisis se realiza en profundidad. La informacion que se presenta en

este nivel no debe alterar la decision tomada respecto a la inversion.

3 Urbina, Gabriel, 2010 - “Evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.)
4 Urbina, Gabriel, 2010 - “Evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.)
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Idea del proyecto - —

:

Analisis del entomio —

# — Perfil o gran visicn

Deteccidén de necesidades —

|

Andlisis de oportunidades
para satisfacer necesidades

|

Definicidn conceptual del proyecto - p—

L

Estudio del proyecto e

J, — Factibilidad o anteproyecto

Evaluacion del proyecto - p—

Jf

Decisidn sobre el proyecto  —

:

Realizacidn del proyecto e Proyecto definitivo

Figura 2 Niveles de evaluacion de un proyecto Fuente: (Urbina, 2010 pag.6 )

Los pasos para generar un proyecto de inversidon comienzan con una idea y los pasos
subsiguientes hacen a la profundizacidn de esa idea. La Ultima parte del proceso es, por supuesto,
la cristalizacion de la idea con la instalacién fisica de la planta, la produccion del bien o servicio vy,
por ultimo, la satisfaccion de una necesidad humana o social, que en un principio dio origen a la

idea y al proyecto. °

1.5 Estudio de Mercado
Es la primera parte de la investigacion formal del estudio. Consiste en determinar y cuantificacion

de la demanda vy la oferta, el andlisis de los precios y el estudio de la comercializacion. El objetivo

5 Urbina, Gabriel, 2010 - “Evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.
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general es comprobar la posibilidad real de penetracidon del producto o servicio que se pretende
introducir en un mercado determinado. (Urbina, 2010)

Los aspectos mas relevantes que se analiza cuando se realiza un estudio de mercado de un
proyecto de inversidn son los siguientes puntos:

-Producto: debe describirse el producto o servicio objeto del proyecto de inversion. Una vez
definido se determinara las especificaciones técnicas requeridas para producir los productos o
servicios.

-Oferta y demanda del mercado: se realizara un analisis de la oferta y demanda total de los
bienes o servicios, de esta forma se podra cuantificar la produccion. Es necesario, identificar los
competidores y los proveedores de los bienes y servicios. De esta manera se podra definir los
canales y politicas de comercializacién a implementar para el proyecto de inversién. °
Es uno de los estudios mas importantes debido a que se define los posibles ingresos por ventas

del proyecto de inversion.

1.6 Estudio Técnico

El estudio técnico puede subdividirse a su vez en cuatro partes, que son: determinacion del
tamafio éptimo de la planta, determinacidn de la localizacion dptima de la planta, ingenieria del
proyecto y analisis organizativo, administrativo y legal.

— La determinacion de un tamaio dptimo: se define por la capacidad fisica o real de produccion
del producto o servicio objeto del proyecto de inversion. La importancia del tamafio del
proyecto, esta en la determinacidon de las especificaciones técnicas sobre los activos fijos que
son necesarios adquirir.

— Determinacién de la localizacion dptima del proyecto, la finalidad es determinar las ventajas y
desventajas de la region, territorio o zona general en donde se instalara el proyecto. es
menester tomar en cuenta no solo factores cuantitativos, como los costos de transporte de
materia prima y del producto terminado, sino también los factores cualitativos, tales como
apoyos fiscales, el clima, la actitud de la comunidad, y otros.

—  Respecto de la ingenieria del proyecto: la finalidad es aportar informacion sobre los datos

técnicos y econodmicos que faciliten establecer los costos de construccidon y explotacién del

proyecto de inversién. Deben identificarse problemas de caracter técnico en la ejecucién o

6 Fernandez Espinoza,Saul, 2007 —“Los proyectos de inversion”- Tecnologica de Costa Rica)
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aquellos que limiten la concrecion del proyecto. También esta relacionado con la disponibilidad
de capital. Estos estudios también engloban otros andlisis como: la seleccion de los equipos
necesarios y tecnologia que requerira el proyecto de inversidn, la distribucion fisica de tales
equipos en la planta, el requerimiento de mano de obra.

— El andlisis organizativo, administrativo y legal: implica determinar la estructura
organizacional que mejor se adapte al proyecto de inversion, la seleccién adecuada y precisa
del personal, elaborar un manual de procedimientos y un desglose de funciones. Es de
relevancia realizar un analisis exhaustivo sobre la presion fiscal de la actividad a desarrollar

para realizar el proyecto de inversion. ’

1.7 Estudio Ambiental
Este estudio ha recobrado importancia en este Ultimo tiempo, gracias a que la sociedad esta
tomando conciencia sobre el cuidado del medio ambiente. La evaluacion de impacto ambiental es
el conjunto de estudios y analisis técnicos que permiten valorar los efectos que la ejecucion de un
determinado proyecto puede causar sobre el medio ambiente.

De acuerdo a lo mencionado por Sapag y Chain es sumamente necesario realizar un
estudio de impacto ambiental de un proyecto teniendo como guia la norma ISO 14000, en el cual
se identificara los peligros y la evaluacién a los riegos que se expone la comunidad y el medio

ambiente. 8

1.8 Estudio economico

Su objetivo es ordenar y sistematizar la informacidon de caracter monetario que proporcionan las
etapas anteriores y elaborar los cuadros analiticos que sirven de base para la evaluacion
econdmica. °

Comienza con la determinacion de los costos totales y de la inversidn inicial a partir de los
estudios de ingenieria, ya que estos costos dependen de la tecnologia seleccionada. Continta con
la determinacion de la depreciacion y amortizacion de toda la inversion inicial. Otro de sus puntos
importantes es el calculo del capital de trabajo, que, aunque también es parte de la inversion

inicial, no esta sujeto a depreciaciéon ni a amortizacion, dada su naturaleza liquida.

7 Urbina, Gabriel, 2010 - “Evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.

8 SAPAG CHAIN, Nassir., 1993 -“Preparacion y evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.
9 Urbina, Gabriel, 2010 - “Evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.
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Los aspectos a tener en cuenta son la determinacion de la tasa de rendimiento minima aceptable
y el célculo de los flujos netos de efectivo. Los flujos provienen del estado de resultados
proyectados para el horizonte de tiempo seleccionado. Cuando se habla de financiamiento es
necesario mostrar cdmo funciona y cédmo se aplica en el estado de resultados, pues modifica los
flujos netos de efectivo. De esta forma se selecciona un plan de financiamiento, y se muestra su
calculo tanto en la forma de pagar intereses como en el pago del capital. Asimismo, es interesante
incluir en esta parte el calculo de la cantidad minima econdmica que se producira, llamado punto
de equilibrio.

La estructura del flujo neto de fondos a utilizar para poder valuar el proyecto de inversion:

Ingresos afectos a

impuestos
Egresos afectos a

— | impuestos

Gastos no desembolsables

Utilidad antes de impuesto

Impuesto a las ganancias

Utilidad después de

impuesto

Ajuste por gastos no

+ | desembolsables

Ingresos no afectos a

+ | impuestos

Egresos no afectos a

— | impuestos

Flujo de caja

Figura 3 Esquema de Flujo de Fondos Fuente: Elaboracion Propia
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Los ingresos y egresos afectos a impuestos son todos aquellos que provocan variaciones en la
utilidad contable de la empresa. Gastos no desembolsables son los gastos que son deducibles a
fines de tributacion, pero no provocan egresos de caja, por lo que se restan para aprovechar su
descuento tributario, pero luego vuelven a adicionarse incluyendo asi sélo su efecto tributario.
Ingresos no afectos a impuestos son el valor de desecho del proyecto si no se realiza (si no se
concreta la venta) y la recuperacion del capital de trabajo. Egresos no afectos a impuestos son las
inversiones, que no producen variaciones en la utilidad contable de la empresa. (Semyraz, 2006)
1.9 Técnicas de evaluacion de proyectos de inversidon en particular

Se presentan a continuacion las técnicas de evaluacion de proyectos que se aplicaran con
posterioridad, las mismas han sido seleccionadas por su simplicidad en el calculo, pero por sobre
todo por su facil interpretacion. *°
1.10 Valor Actual Neto (VAN)
El valor actual neto (VAN) es uno de los métodos financieros que toma en cuenta los flujos de
efectivo en funcién del tiempo.
Consisten en descontar la diferencia entre el valor actualizado de los flujos netos de efectivo y el
valor actualizado de la inversion inicial, para el caso, el requerido para llevar adelante el proyecto
de inversion.
La tasa que se utiliza para descontar los flujos es el rendimiento minimo aceptable por el inversor

o inversores para el proyecto en cuestion.

VAN =-fo + Fnl + Fn2 + Fn
(! +K) (F+KF (I+K)

Donde:

[o = Inversion inicial

K = Costo de capital

Fn = Flujo neto de efectivo anual

Figura 4 Formula de VAN Fuente: (Espinoza, 2007 pag. 130)
Regla de decision: se aceptaran aquellos proyectos que arrojen como resultado un VAN positivo o
mayor a cero; en caso de existir multiples proyectos se seleccionara aquel que otorgue mayor
VAN.

10 SAPAG CHAIN, Nassir., 1993 -“Preparacion y evaluacion de proyectos”- Mc Graw Hill.
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1.11 Determinacidn de la tasa para descontar los flujos
Cuando el inversor recurre a diversas fuentes de financiamiento para llevar adelante el proyecto

de inversion, debe determinar el costo de capital del proyecto de inversion, de forma tal que
tenga en cuenta las proporciones de las fuentes de financiamiento. A esto se le conoce como
Costo Promedio Ponderado de Capital. Este es el costo que se descontara los flujos de efectivo

para evaluar el proyecto de inversion.

E D
WACC = Ke -+ Kd < (1 —T)

Fuente (Escuela Superior Politécnica del Litoral.)

Ke: la rentabilidad minima exigida por los inversores.

E: Capital aportado por los inversionistas (CAA)

V: Valor total de la inversidn (capital propio y fondos obtenidos de terceros).

D: Valor total de la inversién obtenida de terceros.

Kd: Costo de la deuda financiera.

1.12 Tasa Interna de Retorno (TIR)

La tasa interna de retorno (TIR) de un proyecto de inversidn es la tasa de descuento que hace
que el valor actual de los flujos de beneficios (positivos) sean igual al valor actual de los flujos de

inversion negativos.

I

lo = Z Rn

n=1 (I + TIR)
TIR = Tasa interna de retorno
Rn = Flujo de efectivo anual
[o = Inversion inicial

Figura 5 Formula de Tasa Interna de Retorno Fuente: (Espinoza, 2007 pag. 132)
Regla de decisidn: se aceptaran aquellos proyectos cuya TIR sea mayor que la tasa de costo de
capital. Ante multiples proyectos se seleccionara aquel que arroje mayor TIR, siempre que se

cumpla la primera condicion.
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1.13 TIR miiltiple
La TIR Multiple es la tasa interna de retorno con reinversion.

Cuando exista mas de un cambio de signo en los flujos de fondos puede que exista mas de una
TIR.

A medida que el tipo de descuento aumenta, el VAN aumenta en un principio y después
disminuye.

La razén de esto es el cambio de signo de la corriente de flujos. Un proyecto puede tener tantas
TIR como cambios de signo se produzcan en los flujos de fondos.

Uso de la TIR muiiltiple

El problema que surge cuando existe un caso de TIR Mltiple se soluciona introduciendo el
concepto de TIR Modificada (TIRM) Este concepto se introduce para intentar dar sentido
financiero a un caso raro como es el de la TIR Mdltiple, ya que no tiene sentido que una
operacion financiera tenga varias TIR.

Calculo de TIRM

Para construir la TIR modificada se parte de la operacion financiera de inversion, que tendra tanto
flujos de caja positivos como negativos. Los flujos negativos se descuentan hasta el origen (t=0) a
cierta tasa, y los positivos se capitalizan hasta el valor final (t=n), a otro tipo de interés.

Los flujos negativos se identifican con gastos del proyecto, que se han de financiar a cierta tasa
(tasa de financiamiento) y los flujos positivos se identifican con ingresos, que son susceptibles de
ser invertidos en otros proyectos de inversion, obteniéndose por ello una rentabilidad a cierto tipo
de interés (tasa de reinversién)

Existe una operacion simple donde Unicamente hay un capital componente de la prestacion (en
t=0) y un Unico capital componente de la contraprestacion (en t=n) Para calcular la TIR de esta

operacion se aplica la Ley de Capitalizacion Compuesta.'?

11 https://prezi.com/rfgpzt8uupxwitir-multiple/
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1.14 Fideicomiso

El fideicomiso inmobiliario es un contrato celebrado por escritura publica por el cual una persona,
el fiduciante, transmite la propiedad fiduciaria de bienes determinados a otro fiduciario, quien
estara obligado a ejercerla en beneficio de quien se designe beneficiario y a transmitirlo al
cumplimiento de un plazo o condicién al fiduciante, beneficiario o fideicomisario. Este instrumento
es apto para desarrollar emprendimientos inmobiliarios con fondos de terceros. Los inversores son
los fiduciantes que aportaran los fondos para comprar el terreno y hacer frente a los costos de la
obra. Por su parte, el fiduciario es quien recibe el dominio de los fondos para comprar el
inmueble, inscribirlo en forma temporal y condicionada a su nombre y llevar adelante el
emprendimiento segun las pautas dispuestas en el anteproyecto. Al terminarse las obras
proyectadas y una vez afectado el inmueble al Régimen de Propiedad Horizontal o al de Loteo,

transmitira a los beneficiarios el dominio de las unidades que a cada uno le corresponda.*?

12 https://www.infobae.com/2015/06/08/1734024-como-funciona-el-fideicomiso-inmobiliario/
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Capitulo 2: Macro Entorno

El macro entorno se refiere a las variables externas que pueden interferir / afectar el
funcionamiento de la empresa, puede ser para bien o para mal. Estos factores no solo influyen
sobre la empresa sino sobre el total de la poblacion.

El macro entorno comprende las condiciones econdmicas, politicas y legales, socioculturales,
demograficas, tecnoldgicas y mundiales que pueden incidir en la empresa. Los cambios en
cualquiera de estos ambitos no tienen por lo regular un efecto tan acusado como los cambios del
entorno inmediato pero igualmente se los debe tener muy presentes. *

Vivimos en un mundo de cambios permanentes y mucha competencia, los que mas rapido se
adaptan a esos cambios son los que logran satisfacer las nuevas necesidades que van surgiéndole

a las personas.

2.1 Entorno Econdémico:

Durante el 2016 no se materializaron las altas expectativas que habia generado la llegada del
nuevo gobierno y término siendo un afo de transicidn, con una alta inflacién debido al ajuste que
tuvo que llevar acabo el gobierno en lo que fueron los servicios como la luz y gas principalmente,
el levantamiento al Cepo, la eliminacién o reduccion de impuestos a las retenciones y el arreglo
con los acreedores en conflicto con mas deuda. La poblacién no vio incrementado sus ingresos en
término real sino solo igualado y hasta pérdida del poder adquisitivo en varios casos.

Para este afo hay buenas proyecciones debido a algunos factores como la reduccion de la
inflacién, el éxito que tuvo el blanqueo de capitales, el cual se espera que parte del blanqueo sea
volcado a la construccion, la reactivacién del campo el cual se sabe que parte de las ganancias
que obtienen las terminan volcando al mercado inmobiliario y también como un aliciente los
nuevos créditos lanzados por el gobierno a 30 afos y en pesos, los cuales han sido flexibilizados
para que se pueda comprar desde el pozo. Se espera que haya un crecimiento de forma gradual.
Por otro lado el gobierno se ha lanzado a hacer un montdn de obras publicas, las cuales estaban
en deuda desde hace mucho tiempo a la sociedad, para beneficiar a un gran nimero de personas

con las que pretende mejorar la calidad de vida de los ciudadanos.

13 ROBBINS Stephen y COULTER Mary, 2005 — Administration — Pearson Education

14 http://www.lanacion.com.ar/2030888-flexibilizan-los-creditos-bancarios-para-la-vivienda
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Indicador Sintético de la Actividad de la Construccion (ISAC)

Segun los datos del Indicador Sintético de la Actividad de la Construccidn (ISAC), durante el mes

de julio de 2017 el indice subié 20,3% con respecto a igual mes del ano anterior. El dato del
acumulado durante los siete primeros meses del afio 2017, en su conjunto, registra un aumento

de 8,9% con respecto a igual periodo del afio 2016. *°

Respecto a Acumulado
igual mes anual
) del af respecto a
Periodo el ano igual
anterior periodo del
ano anterio
2016 * Enero -2,5 -2,5
Febrero - 6,2 -4,3
Marzo -6,8 -5,2
Abril - 24,1 -10,3
Mayo -12,9 - 10,9
Junio - 19,6 -12,4
Julio -23,1 -141
Agosto - 3,7 -12,8
Septiembre -13,1 -12,8
Octubre - 19,2 -13,5
Noviembre -9,4 -13,1
Diciembre -78 -12,7
2017 Enero* -2,4 -24
Febrero* -34 -29
Marzo* 10,8 1,8
Abril * 10,5 3,8
Mayo * 10,3 51
Junio * 17,0 7,1
Julio * 20,3 8,9

Figura 6: Variacion porcentual de la construccion. Fuente: (indec)

15 http://www.indec.gob.ar/uploads/informesdeprensa/isac_08_17.pdf
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2.2 Entorno Politico:

El gobierno tanto Nacional, Provincial y Municipal apuntan a la construccion como uno de los
pilares para reactivar la economia, la cual los lleve en busca de dos de sus objetivos como son la
pobreza cero y la reduccion del déficit habitacional que sufre nuestro pais.

Se puede ver ya por todo el pais la explosion de obra publica que se esta llevando a cabo para
mejorarle la vida a la gente, esto acompanado de un freno a la inflacion y la recuperacion
lentamente del consumo. El gobierno esta buscando la forma de reducir la altisima presion fiscal
que se ejerce sobre las empresas para que estas se vean beneficiadas a contratar nuevos
empleados y animarse a invertir en nuevos emprendimientos, pero todavia no hay nada concreto
por ahora todo queda en palabras. Ademas nos encontramos en las visperas de nuevas elecciones
legislativas las cuales son muy importantes ya que van a definir si la sociedad esta de acuerdo con

el nuevo gobierno, prefiere volver a las politicas viejas o elige otra fuerza alternativa.

2.3 Entorno Cultural:

A lo largo de los afios nuestra pais ha recibido distintos golpes en lo que a sus ahorros se
refiere como por ejemplo la devaluacién de nuestra moneda con el Rodrigazo llevada a cabo
en la presidencia de Isabel Perdn, o el famoso corralito aplicado por el ministro de econdmica
Domingo Cavallo para nombrar algunos, esto ha hecho que la sociedad cuando tiene algo de
plata para ahorrar / invertir, en su gran mayoria se resguarde en los ddlares o invierta en
ladrillos debido a las malas experiencias vividas por ellos mismos o por los padres o abuelos de
ellos.

Después de tan duros golpes le cuesta confiar en el sistema financiero y en los bancos sobre
todo a la gente de mas de 40 afos, ni que hablar de lo que es invertir en bonos. Estos
aspectos culturales hacen que la construccion de un edificio sea tentadora, cuando se espera
que la economia siga repuntando, con los nuevos créditos lanzados, con el éxito del blanqueo
de capitales y el repunte del campo. Otro aspecto importante es la ubicacion que tendria el
edificio ya que se ubicaria muy cerca de lo que es nueva Cordoba, un barrio repleto de
estudiantes universitarios que vienen a realizar sus estudios a la Ciudad, por lo cual hay una

gran demanda de departamentos en esa zona.
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2.4 Analisis de oportunidades y amenazas

Amenazas:

Si el Gobierno actual no gana las elecciones de Octubre corre peligro la reeleccidn en el
2019, lo que implicaria otra vez cambios en las politicas econdmicas, generando un
grado de incertidumbre sobre lo que pudiera ocurrir después.

La cantidad de oferta de departamentos que hay en la zona donde se ubicaria el edificio

Encontrar y atraer a los distintos inversores para llevar a cabo el proyecto

Oportunidades:

La flexibilizacion de los créditos que lanzo el Gobierno para poder adquirir los
departamentos en pozo

El dinero que se acaba de blanquear, los cuales pueden ser posibles interesados en
invertir en el proyecto

La zona donde se ubica el terreno es cerca de las universidades, siendo asi de mucho
interés para los adolescentes que se vienen a estudiar a la Ciudad.

La cantidad de créditos hipotecarios que lanzaron muchos bancos privados
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Capitulo 3: Micro Entorno

El analisis del micro entorno sera muy importante para poder determinar la factibilidad técnica,

financiera y econdmica del proyecto de inversion del Edificio.

3.1 Clientes

En lo que refiere a este proyecto se visualizan distintos tipos de clientes:

- inversores que buscan resguardar su capital en departamentos, los cuales deciden apostar a
los ladrillos como una forma de asegurar su capital y recibir una renta todos los meses.

- padres de estudiantes que vienen a realizar sus estudios universitarios a Cérdoba, y deciden
adquirir una propiedad para que los hijos vivan los afos que les lleve recibirse. En muchas
ocasiones los chicos se terminan quedando a vivir una vez ya recibidos.

- parejas que buscan tener su propio techo, las cuales pueden estar casados o no y deciden
emprender una nueva vida juntos.

- personas que se van de la casa de sus padres buscando una independizacion.

- gente mayor a la que su casa les quedo muy grande, los hijos se fueron a hacer su vida por
lo que deciden mudarse a algo mas chico acorde a sus nuevas necesidades.

- personas separadas, que necesitan empezar de nuevo y necesitan un espacio mas chico,

mas comodo para sus nuevas necesidades.

3.2 Competencia y Oferta
Hay un grado de competencia muy fuerte en todo el sector, ya que hay muchos

emprendimientos nuevos de distintas desarrollistas 0 empresas constructoras, que ofrecen
productos muy similares, de la misma cantidad de metros, con terminaciones parecidas y en
un mismo rango de precios por lo que los clientes tienen una buena cartera de productos para
elegir.

También esta la gente que por decision propia o porque no puede comprar decide o prefiere
alquilar los cuales tienen un gran nimero de ofertas. Asi como hay un gran nimero de

propuestas también hay una gran demanda ya que en los ultimos afios a tomado mucha
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importancia toda la zona de la Av. Pueyrredén que va desde Nueva Cordoba hasta Barrio
Observatorio debido a que Nueva Cdrdoba esta sobre poblado y esta zona es muy cercana, al
igual de la UNC y a Tribunales II, por lo cual genera un gran atractivo.

Ademas los prondsticos en cuanto a las compras de departamentos comienzan a ser positivas
a partir de este ano y con mejores nimeros para el ano que viene principalmente para este
afo apoyandose en lo que fue el blanqueo y los nuevos créditos hipotecarios para la

adquisicién de viviendas, en pozo inclusive.

3.3 Proveedores

La empresa se maneja con los mismos proveedores desde hace un largo tiempo con los cuales
ya creo un vinculo de amistad en muchos casos, algun estan dispuestos a recibir
departamentos a cambio de los materiales o servicios que nos entreguen.

Los proveedores con los que trabaja la empresa son:

Tabla 1: Proveedores de AVR

Proveedores Que provee
Hormigdn Federico / Incoser Hormigdn elaborado
Construluz Cables, Enchufes, lamparas, tableros, todo lo

referido a la electricidad

Cantera Ruiz / Cantesur Arena y piedra

Ferreteria Bartoli Ladrillo ceramico, hercal, cemento, palas,

carretillas, martillos, etc.

Underkote Sika, membranas, pintura asfaltica, selladores

De plano Todo lo que tiene que ver con instalaciones

sanitarias, calefaccion y riego

Zarate, Darsie y Edificor Pisos, revestimientos y griferias. También
para distintos rubros se le consulta para
obtener referencias y si tiene mejor precio se

le compra
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Angel (carpintero)

Muebles de cocina, placares e interiores,

puertas

Durlock Cordoba

Placas de Durlock

DVR aberturas / Aluxel

Aberturas de aluminio

Temuco Ferreteria industrial

Amoladora, sierras circulares, ropa de trabajo,

cascos, nivel éptico, martillo neumatico, etc.

Fuente: Elaboracién propia
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Capitulo 4: Estudio Técnico

4.1 Localizacion
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Figura 7: Ubicacidn Barrio Observatorio. Fuente: (Catastro de Cérdoba)
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UBICACION
PLANO MANZANA

Figura 8: Ubicacidn del Terreno. Fuente: (Catastro de Cordoba)
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El terreno se encuentra en el barrio Observatorio, es un lote esquina entre las calles Capital
Federal y Av. Pueyrreddn. Esta pegado al Barrio Nueva Cérdoba y Centro, tiene lugares de

interés cercanos como son Tribunales II y la Facultad Nacional de Cordoba.

4.2 Estudio de mercado

Se realizaron distintas averiguaciones mediante llamadas, consultas por internet, visitas a la
zona, charlas con dos inmobiliarias que trabajan por la zona (Salsadella Inmobiliaria y LIMA).
Se consultaron los precios que se estan manejando por m2 y el tipo de productos que se
ofrece, con que comodidades y de que calidad son.

4.3 Fideicomiso

Para llevar a cabo el proyecto se va realizar un fideicomiso inmobiliario, el cual es una figura
juridica, llevara el nombre RAICES y estara compuesto por tres partes.

Los fiduciantes, los duenos del terreno si ven que es una buena forma de invertir su capital,
ademas de los distintos inversionistas que quieran formar parte del proyecto.

Los fiduciarios, que va a ser la empresa AVR como desarrollista, la cual se hara cargo de la
ejecucion de la obra, administracion de los fondos, la contratacion de los profesionales para
que realicen los boletos de compra-venta de las unidades a construir, etc.

Los beneficiarios: quienes van a recibir los departamentos terminados tal cual este estipulado
en el contrato.

En cada contrato que se firme por las partes ante escribano publico, se detallara muy bien que
van a aportar (dinero, terreno, materiales), que derechos, acciones le permiten realizar al

fiduciario y que es lo que van a recibir a cambio.

Contrato modelo de fideicomiso inmobiliario:

En la ciudad de , a los __ dias del mes de de 20__, entre

(nombre y apellido, tipo y N° de documento, domicilio), en adelante EL

FIDUCIANTE, (nombre y apellido, tipo y N° de documento, domicilio), en
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adelante EL FIDUCIARIO, y (nombre y apellido, tipo y N° de documento,

domicilio), en adelante EL BENEFICIARIO, se conviene celebrar este "contrato de fideicomiso

inmobiliario" sujeto a las siguientes condiciones:

PRIMERA: OBIJETO. El fiduciante transferira en fideicomiso el inmueble sito en

(detallar domicilio, etc.). La transferencia de dominio se formalizara en escritura publica por
ante el escribano (nombre y apellido, domicilio, etc.) el dia __ de de
20__ y de conformidad con lo dispuesto por el Cddigo Civil y las disposiciones previstas en la
ley 26994.

SEGUNDA: BENEFICIARIO. IMPOSIBILIDAD DE CESION. El beneficiario de este contrato de

fideicomiso no podra transmitir su derecho a terceros.
TERCERA: PLAZO. El dominio fiduciario se transmite por el plazo de
CUARTA: DESTINO DEL INMUEBLE. Transferido el dominio fiduciario sobre el inmueble, el

fiduciario realizara a su cuenta y costo los gastos necesarios para que el inmueble pueda ser

explotado para . El detalle de la inversidon y planos de la obra se anexa al

presente y las partes lo firman de conformidad.

QUINTA: REEMBOLSO Y RETRIBUCION. El fiduciario carece de derecho del reembolso de los
gastos realizados y a retribucidn alguna en razéon de que ambos rubros se consideran

compensados con la explotacidon del inmueble por el plazo del contrato.
SEXTA: RESTITUCION DEL INMUEBLE. Vencido el plazo pactado en la cldusula tercera el

fiduciario debera transmitir la propiedad el inmueble al beneficiario, en el estado en que se

encuentre, libre de deudas y/o gravamenes.
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SEPTIMA: RENDICION DE CUENTAS. El fiduciario rendira cuentas al beneficiario sobre los
gastos e inversiones hechas en el remodelamiento y mantenimiento del inmueble y de las

rentas que origine la explotacién en forma (anual, semestral, etc.).

OCTAVA: GASTOS. Son a cargo del beneficiario los gastos y honorarios derivados de la
transmisién del dominio al fiduciario y los gastos y honorarios que correspondan por la

transmision del dominio del fiduciario al beneficiario.

NOVENA: DERECHO DEL BENEFICIARIO. El beneficiario tiene derecho a que se le transfiera el
inmueble objeto de este contrato, libre de deudas de todo tipo, aun las contraidas con motivo
de los trabajos que ha demandado el cumplimiento de este contrato o de cualquier gravamen

al término del plazo acordado para la explotacién del inmueble.

DECIMA: CESACION DEL FIDUCIARIO. El fiduciario cesara como tal en los siguientes casos:

a) remocién judicial por incumplimiento de sus obligaciones, solicitada a instancia del
fiduciante o a pedido del beneficiario con citacién del fiduciante,

b) disolucién en el caso que fuera una persona juridica,

¢) quiebra o liquidacion, y

e) por renuncia, que se autoriza expresamente.

En cualquiera de estos casos, el fiduciario sera sustituido por __ (o de acuerdo con el

siguiente procedimiento).

DECIMOPRIMERA: NECESIDAD DE CONSENTIMIENTO. El fiduciario sélo podra gravar los
bienes fideicometidos cuando lo requieran los fines del fideicomiso previa conformidad del

fiduciante o del beneficiario en forma indistinta.
DECIMOSEGUNDA: JURISDICCION. DOMICILIOS.

Para todos los efectos judiciales y extrajudiciales derivados del presente contrato, las partes

constituyen domicilio en los mencionados en el encabezamiento. Las partes se someten a la
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competencia ordinaria de los Tribunales para todos los efectos derivados de este
contrato y renuncian a cualquier otro fuero o jurisdiccién que pudiera corresponderles.

En prueba de conformidad se firman tres ejemplares de un mismo tenor.®

16 http://karenericahaeusser.blogspot.com.ar/p/modelo-contrato-de-fideicomiso.html
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4.4 Producto

Figura 9: Fachada del edificio. Fuente: (Estudio AVR)
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El edificio va a contar con Planta Baja y 7 pisos, va a tener 17 departamentos de 2
dormitorios y 30 departamentos de 1 dormitorio. Cada departamento va a contar con:

- Griferias Fv

- Aberturas de aluminio

- Pisos de porcelanato

- Sanitarios Ferrum

- Cocinas ventiladas naturalmente

- Dormitorio/s con placard e interiores

- Balcdn propio

- Todos exteriores

- Ascensores de lera calidad en acero inoxidable

- Entradas listas para aire acondicionado

- Yeso, menos en bafnos

- Iluminacion inteligente de palieres

4.5 Oferta y Demanda del mercado
La zona donde se ubica el edificio estda en continuo crecimiento, debido a su cercania con el

barrio Nueva Cdrdoba, la Universidad Nacional de Cérdoba y Tribunales II. En los Ultimos 5
afnos se ha construido mucho debido a la gran demanda de departamentos que hay en esta
zona estratégica y también a la saturacién de edificios que ha habido en el barrio Nueva
Cordoba donde ya quedan muy pocos terrenos libres.

Los competidores que hay ofrecen productos muy similares a los que ofreceria AVR, pero la
empresa cuenta con una muy buena imagen, ya que se destaca por la calidad de sus
productos y por la seriedad con la que trabaja. Logrando que sus clientes después de
realizarles algun trabajo queden muy satisfechos y los recomienden a amigos, familiares o
conocidos.

4.6 Comercializacion

Los productos seran ofrecidos estratégicamente a proveedores que estuvieran interesados en

participar en el fideicomiso recibiendo a cambio departamento/s y los que mas les conviniesen
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a la empresa. Se les ofrecera a distintos inversores y clientes antiguos de AVR, los que ya
conocen y confian en el producto y la forma de trabajar. Ademas se realizara un convenio con
la inmobiliaria Salsadella, en la que estos se encargaran de ofrecer, comercializar y vender los
departamentos, a un precio pactado, y donde lo que pidan arriba de ese precio sera ganancia
de la inmobiliaria. Esto es muy importante ya que asi se va a poder definir los posibles
ingresos del proyecto, debido al precio que se le ponga a cada departamento dependiendo del

tamafo, si dan al frente o contra frente, y en que piso se ubican.

Ademas realizaran una pagina web, un Facebook y folletos donde se pondra lo siguiente:

« Imagenes ilustrativas (renders) de la futura fachada del edificio

« Imagenes de las plantas del edificio

« Imagenes de los departamento con sus metros propios y totales

« Caracteristicas de cada departamento y con qué va a contar cada uno, especificado
detalladamente

« Ubicacion del proyecto de forma escrita y con una imagen de forma ilustrativa

« Mails, Facebook y teléfonos de el encargado de ventas

« En el Facebook y web, habra un avance de como va la obra y que se va haciendo

o Ventana para que dejen sus datos, preguntas y el encargado de ventas se comunique
con ellos

e Avisos en los diarios

Todas estas acciones van a ayudar a comercializar y vender los departamentos, para ir

consiguiendo dinero a medida que se avanza con la obra.

4.7 Requisitos para la Obra
El propietario de la obra o su representante debera cumplir con tres etapas de presentacion.

A) Obtencion del permiso de edificacion

Se deberd solicitar permiso de edificacion siempre para construir una edificaciéon nueva o

ampliar, refaccionar, transformar, reformar lo construido, etc. cuando ello implique
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modificaciones en los planos aprobados o en construcciones existentes que no posean los
mismos.
Para la obtencion de dicho permiso se debera presentar por Seccion mesa de entradas del
Departamento Arquitectura un expediente con la siguiente documentacion:

« Declaracion jurada

« Declaracién jurada de medidas de seguridad

« Plano de proyecto con caratula reglamentaria y con certificacion catastral.

« Constancia del registro ante el colegio profesional respectivo (Plano y contrato).

« Cinco (5) copias del plano o juegos minimos

« Constancia del pago de derechos de edificacién
(Resumen orientativo de la Ordenanza Tributaria)

« Inicio de tramite en la Direccion de Bomberos (en caso de ser obra tipo 2)

« Permiso de demolicion o acreditar si el inmueble es baldio

» Informes necesarios de la direcciones intervinientes de corresponder
Presentado el expediente se procede a verificar el cumplimiento con las ordenanzas vigentes.
Previo a la obtencién del permiso de edificacién y con caracter opcional, el profesional podra
solicitar un informe técnico para verificar que el proyecto cumpla con la normativa vigente.

» La solicitud se realiza mediante nota con un timbrado de $ 110 para obra tipo 1y o $

209 para tipo 2, adjuntando plano de arquitectura con certificacion catastral.
« La obra a ejecutar debera contar con un CARTEL de OBRA, segin se establece en el
nuevo formato propuesto.
« Asi mismo deberd cumplimentar todas las medidas de SEGURIDAD EN OBRA. '’

B) Presentacion de Aviso de Avance de Obra

El propietario y/o profesional debera presentar el aviso de Avance de Obra exigido.
Se presentara por mesa de entradas de la Direccion la solicitud de avance de obra (planilla) y
adjuntando la documentacion que le fue entregado en el momento de obtener el permiso de
edificacion.

Las presentaciones dependeran de la naturaleza de la obra. Para los casos de obra tipo dos:

17 http://www.cordoba.gob.ar/tramites/obras-privadas
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Se realizaran una inspeccion a nivel de Losa sobre planta baja y la otra a nivel de estructura
terminada.

Una vez realizada la inspeccion el interesado debera concurrir a retirar la documentacion
sellada y firmada.

C) Obtencidn del Certificado Final de Obra

El Certificado de Obra sera requisito indispensable para dar por concluido el procedimiento de

autorizacion de construccidon de obras, y para la aprobacion de los planos.

El profesional o los profesionales intervinientes deberan solicitar el certificado final de obra,
cuando los trabajos estén completamente terminados de acuerdo a los planos con permiso de
edificacion, presentando en mesa de entradas una declaracion jurada (formulario) firmada por
ambos y el permiso de edificacion.

Una vez inspeccionada la obra, la autoridad de aplicacion, otorgara el certificado de final de
obra, entregando una copia al propietario.

Los profesionales, los propietarios y los constructores, seran responsables del cumplimiento de
todas las exigencias del procedimiento de autorizacion y regularizacion administrativa de las
obras. *°

D) Obras de Arte en Edificios

El tramite debe ser iniciado por el responsable del edificio ante la Direccién de Cultura —
Patrimonio Cultural, desde el momento de la aprobacién del plano de proyecto y/o
relevamiento en la Direccidén de Obras Privadas y uso del Suelo.

Una comisién de admisién designada evaluard y emitird una recomendacion a la empresa,
sobre la conveniencia o no de la adquisicion de la misma.

Dicho tramite es obligatorio para obtener EI FINAL DE OBRA, por lo que se recomienda su
tramitacion con la suficiente antelacién. 2

E) Ascensores

Para Proyecto de Obra

18 http://www.cordoba.gob.ar/tramites/obras-privadas/
19 http://www.cordoba.gob.ar/tramites/obras-privadas/

20 http://www.cordoba.gob.ar/tramites/obras-privadas/
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Orientacion

Para Proyecto de Obra presentar: Planilla de solicitud de visacién con timbrado segun
aranceles 2012 y ademas 1 (un) plano con requisitos para visar.

Graficos de orientacion.

Para Final de Obra debe Registrar y Habilitar Maquinas de Elevacion (Expediente y Libros
de Inspeccidn), y tener realizadas todas las Adecuaciones por Etapas.

Para solicitud de nueva inspeccion de ascensores, hacer nota al director con desig.
catastral, direccién y timbrado segun aranceles 2012.

Planilla de Calculo de dotacidn por personas, que debera incluirse en el plano.

Expediente
REQUISITOS PARA REALIZAR EL EXPEDIENTE

La presentacion sera en Carpeta A4 con primera hoja transparente para Registrar y Habilitar

Maquinas de Elevacion y debera respetar el orden de los folios:

1.

Caratula de Inicio de Expte. ANEXO 6 (FOJA 1) timbrado en Caja Municipal ver Aranceles
Web

. Planilla Propietario — Administrador — Empresa de Mantenimiento — Responsable

Técnico ANEXO 6 FOJA 2

3. Ficha Técnica del Edificio ANEXO6 FOJA3

Planilla de Registro de Medio de Circulacion Mecanica Estacionaria ANEXO 1

. Certificado Técnico de Adecuacién ANEXO 2 (1 por equipo declarado) Uno pegado en

Libro y uno en Carpeta

. Caracteristicas Técnicas de Medio de Circulacion Mecanica Estacionaria ANEXO 3 (1 por

equipo declarado) Uno pegado en Libro y uno en Carpeta
Planilla Complementaria ANEXO 2 (1 por equipo declarado) Uno pegado en Libro, uno en

Carpeta y uno para el Representante Técnico

. Copia del Contrato de Conservacion de Ascensores (con aforo 6 por mil del contrato)

. Copia del Contrato entre Conservador y Representante Técnico (con aforo 6 por mil del

contrato)

10. Copia de la Pdliza de Seguro (presentar el Original)
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11.Cedulén Municipal

12.Copia del Acta de designacion del Administrador (presentar el Original)

En caso de montacargas en reemplazo de Anexo 3 se colocara la PLANILLA DE
MONTACARGA y en Expediente aparte.

En caso de montavehiculo en remplazo de Anexo 3 se colocarda la PLANILLA DE
MONTAVEHICULO y en Expediente aparte.

En caso de escalera mecanica en reemplazo del Anexo 3 se colocara la Planilla
Caracteristicas Técnicas de Medio de Circulacion Mecanica Estacionaria ESCALERA
MECANICA y no adjuntar planilla complementaria Anexo 2

El Administrador debe firmar Carpeta y Libros en ventanilla o en su defecto traer
certificada la Firma ante Escribano, Policia o Entidad Bancaria (en todos los Libros y
Carpeta)

Las firmas de todo el Expediente y Libros de Inspeccidon deberan ser en original

Los Libros de Inspeccidn serdn 1 por equipo 2!

4.8 Ingeniero en seguridad e higiene
La empresa debera contratar un Ingeniero en seguridad e higiene, el cual estara a cargo de

hacer del entorno y el habitat de los obreros un lugar seguro e higiénico, donde se reduce el

riesgo lo maximo posible y se cumple con todas las leyes que la ley indica. A continuacidn se

enumeran algunas de sus tareas:

Realizar un plan de higiene y seguridad

Visitar la obra cada 7/15 dias segln se requiera para controlar que todo vaya segun lo
planeado y si no es asi corregirlo de forma inmediata

Brindar capacitaciones y charlas a los empleados de cdmo actuar ante diferentes
hechos y acciones

Controlar que en la obra se encuentre el botiquin de primeros auxilios, matafuego,
carteles de salida (de ser necesarios) y el flyer de cémo deben actuar los empleados

ante algun accidente y a qué nimero llamar

21 http://www.cordoba.gob.ar/tramites/obras-privadas/ascensores/
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- Verificar que los empleados tengan la ropa y todos los elementos de seguridad para
trabajar

4.9 Ropa empleados
A cada empleado que vayan a contratar le proveeran de los siguientes items, los cuales se le
renovaran cada 8 meses si continuaran trabajando en la misma obra:

- Botin cuero negro con punta de acero

- Camisa ombu azul marino

- Pantalén ombu azul marino

- Remera Jersey azul marino

4.10 Elementos de seguridad
Se debera proveer a los empleados de todos los equipos de proteccion necesarios para que

realicen su trabajo respetando todas las normas de seguridad, para reducir el riesgo de
cualquier accidente que pudiera ocurrir. Estos elementos son:
- Guantes (para realizar distinto tipos de cargas y que las manos se encuentren
protegidas)
- Casco blanco milenium (se debe utilizar todo el tiempo)
- Anteojo argdn transparente (para cortar, pulir, clavar, o cualquier otra accién que
pudiera provocar una lesion en los ojos)
- Arnés (si se realiza algun trabajo en altura)

- Tapones para los oidos (si se esta expuesto a altos ruidos)

4.11 Maquinaria y herramientas
Para la realizacion de la obra se utilizaran las distintas herramientas y maquinas que se

detallan a continuacion:
- Hormigonera
- Guinche
- Amoladora
- Nivel éptico

- Palas
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- Carretillas

- Martillos

- Punta

- Serruchos

- Plomada

- Roto martillos

- Sierra circular

- Cinta métrica

- Vibradores para hormigén

- Reglas de aluminio

4.12 Examenes Pre-Ocupacionales
Se realizara examenes pre-ocupacionales a todos los empleados que se contraten para la

realizacion del edificio. Los cuales consisten en:
- Laboratorio: Hemograma Completo — Eritrosidimentacion — Uremia — Glucemia — Orina
Completa
- Audiometria
- Electrocardiograma
- Radiografia de térax
- Examen de agudeza visual y visidn cromatica
- Examen clinico completo
- Declaracién Jurada postulante
Con el fin de saber si son aptos para el trabajo y si tenian alguna patologia al momento de

ingresar a trabajar.

4.13 Sequro de accidentes personales
A cada empleado ademas de la ART, se le realizara un Seguro de Accidentes Personales con el

objetivo de poder brindarles a los empleados y sus familias una muy buena atencion en caso
de que ocurriere algin accidente. El cual cubrird a los empleados e indemnizara en caso de

muerte, accidente de trabajo, gastos de internacion, gastos médicos, incapacidad permanente
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y renta diaria por internacion en terapia intensiva, siempre y cuando el accidente o hecho

surgiera en el lugar de trabajo u en itinere, es decir en el camino hacia o desde el trabajo a

Sus casas.
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5.1 Ingresos

Los Ingresos del proyecto son los provenientes de la venta de los departamentos que se van a
construir, proveedores que aportan material a cambio de uno/s departamento/s y el aportante

del terreno. A continuacion anexamos un cuadro donde estan los precios de cada propiedad.

Tabla 2: Precios Departamentos

Trabajo Final de Grado
Ruiz Javier Agustin

Capitulo 5: Elaboracion Proyecto de Inversion

PISO DEPTO PRECIO M2 | METROS TOTALES | DORMITORIOS PRECIO
PB A $1.320 73 2 $96.360
PB B $1.320 73 2 $96.360
PB D $1.320 73 2 $96.360
PB E $1.320 57 1 $75.240
PB F $1.320 56 1 $73.920

lero A $1.360 73 2 $99.280

lero B $1.360 73 2 $99.280
lero C $1.360 52 1 $70.720
lero D $1.360 53 1 $72.080
lero E $1.360 57 1 $77.520
lero F $1.360 56 1 $76.160
2do A $1.380 73 2 $100.740
2do B $1.380 73 2 $100.740
2do C $1.380 52 1 $71.760
2do D $1.380 53 1 $73.140
2do E $1.380 57 1 $78.660
2do F $1.380 56 1 $77.280
3ero A $1.380 73 2 $100.740
3ero B $1.380 73 2 $100.740
3ero C $1.380 52 1 $71.760
3ero D $1.380 53 1 $73.140
3ero E $1.380 57 1 $78.660
3ero F $1.380 56 1 $77.280
4to A $1.440 73 2 $105.120
4to B $1.440 73 2 $105.120
4to C $1.440 52 1 $74.880
4to D $1.440 53 1 $76.320
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4to E $ 1.440 57 1 $82.080
4to F $ 1.440 56 1 $80.640
5to A $ 1.460 73 2 $106.580
5to B $ 1.460 73 2 $106.580
5to C $ 1.460 52 1 $75.920
5to D $ 1.460 53 1 $77.380
5to E $ 1.460 57 1 $83.220
5to F $ 1.460 56 1 $81.760
6to A $1.480 73 2 $108.040
6to B $1.480 73 2 $108.040
6to C $1.480 52 1 $76.960
6to D $1.480 53 1 $78.440
6to E $1.480 57 1 $84.360
6to F $1.480 56 1 $82.880
7to A $1.500 73 2 $109.500
7to B $1.500 73 2 $109.500
7to C $1.500 52 1 $78.000
7to D $1.500 53 1 $79.500
7to E $1.500 57 1 $85.500
7to F $1.500 56 1 $84.000

TOTAL| $4.078.240

Nota: los precios estan en dolares.

Fuente: Elaboracién propia en funcion de promedios de precios del mercado
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5.2 Costos — Inversiones

Los costos e inversiones, son las erogaciones de dinero que tiene que realizar el fideicomiso
para la puesta en marcha, realizacion y finalizacion del edificio, para entregar a cada
inversionista el departamento por el cual aporto.

5.2.1 Terreno

A la propietaria del terreno, se les abonara con departamentos

(PBA, PBB, PBD, PBF, 1IEY 2A), los que suman entre todos un precio final de venta de

541260 dodlares.

Tabla 3: Departamentos que se le entregarian a la propietaria del terreno

PISO DEPTO PRECIO M2 | METROS TOTALES | DORMITORIOS PRECIO
PB A $1.320 73 2 $96.360
PB B $1.320 73 2 $96.360
PB D $1.320 73 2 $96.360
PB F $1.320 56 1 $73.920

lero E $1.360 57 1 $77.520
2do A $1.380 73 2 $100.740

TOTAL $541.260

Fuente: Elaboracién propia
5.2.2 Materiales
A la ferreteria Bartoli, que sera la encargada de proveer la mayoria de materiales, se le

abonara con departamentos, los cuales son los siguientes: PBE, 1A,1B,1C,1D,1F, 2B, 2
C,2D,2EY 2F, los cuales suman un total de 894340 ddlares.
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Tabla 4: Departamentos que se le entregaria al inversor a cambio de los materiales

PISO DEPTO PRECIO M2 METROS TOTALES DORMITORIOS PRECIO
PB E $1.320 57 1 $75.240

lero A $1.360 73 2 $99.280
lero B $1.360 73 2 $99.280
lero C $1.360 52 1 $70.720
lero D $1.360 53 1 $72.080
lero F $1.360 56 1 $76.160
2do B $1.380 73 2 $100.740
2do C $1.380 52 1 $71.760
2do D $1.380 53 1 $73.140
2do E $1.380 57 1 $78.660
2do F $1.380 56 1 $77.280
TOTAL $894.340

Fuente: Elaboracion propia
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PRESUPUESTO MATERIALES

Materiales | Cantidad |Un| $ Unitario | $Importe | IVA |  $IVA $ Total
ARIDOS
Arena Fina 94,00/ m3| $489,00] $45.966,00/021 %| $9.652,86 $55.618,86
Arena Gruesa 54500| m3| $320,00] $174.400,00{ 0,21 % | $36.624,00] $211.024,00
Granza 1:3 108,00/ m3|[ $970,00] $104.760,00[ 0,21 %[ $21.999.60] $ 126.759,60
Cascotes 311,00l m3| $220,00] $68.420,00[ 0,21 %| $14.368,20 $ 82.788,20
$ 476.190,66
LIGANTES
Hormigon Elaborado 953,00] m3[ $ 1.950,00] $ 1.858.350,00] 0,21 %[ $390.253,50] $ 2.248.603,50
Hercal Bolsa 40 kg 2311,00[ kg [ $81,90 $4.731,77[ 0,21 % $ 993,67 $ 5.725,44
Cemento Bolsa 50 kg 1851,00| kg | $ 136,00 $5.034,72[ 021 % | $1.057,29 $6.092,01
Cal Bolsa 25 kg 206,00| kg |  $ 83,67 $ 689,44/ 0,21 % $ 144,78 $ 834,22
$ 2.261.255,18
MAMPOSTERIA
Ladrillo comtn 7200,00[ un $3,00] $21.600,00[021 %| $4.536,00 $ 26.136,00
Ladrillo Ceramico 12 x18] 27900,00f un|  $11,00] $306.900,00] 0,21 % | $64.449,00] $371.349,00
Ladrillo Ceramico 18 x18]  35383,40[ un|  $15,00] $530.751,00] 0,21 %[ $111.457,71] $ 642.208,71
$1.039.693,71
AISLACION
Pintura Asfaltica 187,00 Its [  $ 483,00 $5.017,83[ 021 %| $1.053,75 $6.071,58
Membrana Geotrans 350,00l m2[ $778,00] $27.230,00[0,21 %| $5.718,30 $ 32.948,30
$39.019,88
LOSAS
m°)'(°;‘ fgg‘?;’f:’ 0401 6400,00 [un| $53,00 | $339.200,00 |0,21 %| $71.232,00 ST
Telgopor 455,00] bs | $120,00]  $54.600,00{ 0,21 %| $11.466,00 $ 66.066,00
$ 476.498,00
MADERA
Fendlicos 2,44 x 1,22m |  1200,00{ un| $680,00] $816.000,00] 0,21 %| $171.360,00]  $ 987.360,00
Puntales 3x 3 "x 2,70 m|  3000,00{ un|  $70,00] $210.000,00]0,21 %| $44.100,00] $254.100,00
$0,00] $1.241.460,00
PISOS
Porcelanato tipo A 2327,00] m2] $341,00] $793.507,00]021 %| $166.636,47] $960.143,47
Porcelanato tipo B 21500/ m2| $328,00[ $70.520,00[0.21 %| $14.809,20 $ 85.329,20
Ceramico tipo A 308,00l m2[ $110,00] $33.880,00[021 %| $7.114,80 $ 40.994,80
Ceramico tipo B 840,00l m2| $108,00] $90.720,00[ 0,21 %| $19.051,20] $109.771,20
$1.196.238,67
ZOCALOS
Porcelanato tipo A [ 2400,00{ mI| $341,00] $81.840,00]0,21 %[ $17.186,40 $ 99.026,40
$ 99.026,40
REVESTIMIENTOS
Yeso 58646,00] m2] $137,00] $803.450,20[ 0,21 %[ $168.72454]  $972.174,74
Cantoneras x ml 2000,00l un| $23,00]  $23.000,00[0,21 %| $4.830,00 $ 27.830,00
$1.000.004,74
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PINTURAS
Latex Antihongos - 20 lts 2,00f un | $ 1.600,00 $ 3.200,00{ 0,21 % $ 672,00 $ 3.872,00
Latex interior - 20 Its 80,00| un | $1.500,00f $ 120.000,00| 0,21 % | $ 25.200,00 $ 145.200,00
Latex exterior - 20 Its 30,00 un | $ 1.980,00 $ 59.400,00| 0,21 % | $12.474,00 $71.874,00
Latex Cielorraso - 20 Its 25,00| un | $ 1.500,00 $ 37.500,00| 0,21 % $ 7.875,00 $ 45.375,00
Lija n® 120 50,00| un $ 20,00 $1.000,00{ 0,21 % $ 210,00 $1.210,00
Rodillos 20,00| un $ 22,00 $ 440,00 0,21 % $ 92,40 $ 532,40
Pinceles 30,00| un $ 90,00 $2.700,00| 0,00 % $0,00 $2.700,00
Trapos 30,00| bs $ 28,00 $ 840,00 0,21 % $ 176,40 $1.016,40
Enduido 10,00 un $ 74,00 $ 740,00 0,21 % $ 155,40 $ 895,40
Hidréfugo SIKAGUARD ] 275,00| un | $2.658,00] $ 730.950,00( 0,21 % | $ 153.499,50 $ 884.449,50
Hidréfugo SIKA 1 66,00l un| $315,00 $ 20.790,00| 0,21 % $ 4.365,90 $25.155,90
Hidréfugo SIKALATEX 2760,00| un $222,000 $612.720,00| 0,21 % | $ 128.671,20 $ 741.391,20
$1.923.671,80
MESADAS
Marmol gris mara [ 60,00{ m2| $2.300,00] $ 138.000,00]/ 0,21 % | $28.980,00 $ 166.980,00
$ 166.980,00
ARTEFACTOS
Inod. corto Linea Trento 47,00l un | $2.991,00f $ 140.577,00| 0,21 % | $29.521,17 $ 170.098,17
Bidet Ferrum Linea Trenf 47,00l un | $3.397,00f $ 159.659,00| 0,21 % | $ 33.528,39 $ 193.187,39
Bacha ferrum de apoyar 47,00 un | $3.200,00f $ 150.400,00] 0,21 % | $ 31.584,00 $ 181.984,00
Griferia FV Bachas 47,00l un | $1.432,00 $ 67.304,00| 0,21 %| $14.133,84 $81.437,84
Griferia FV Ducha 47,00| un | $2.300,00f $108.100,00]| 0,21 % | $22.701,00 $ 130.801,00
Griferia FV Bidet 47,00f un | $ 1.598,00 $ 75.106,00{ 0,21 %| $15.772,26 $90.878,26
Tapa de asiento - Inodor 47,00 un| $871,00 $ 40.937,00] 0,21 % $8.596,77 $ 49.533,77
Depésito Inodoro 47,00| un | $ 1.340,00 $ 62.980,00|/ 0,21 %| $ 13.225,80 $ 76.205,80
Accesorios bafo 47,00l un| $ 700,00 $ 32.900,00| 0,21 % $ 6.909,00 $ 39.809,00
$1.013.935,23
HIERROS
Clavos punta paris 763,00 kg | $999,00 $ 25.407,90( 0,21 % $ 5.335,66 $ 30.743,56
Alambre n® 9 800,00 kg $ 50,00 $ 40.000,00{ 0,21 % $ 8.400,00 $ 48.400,00
Alambre n® 17 1600,00| kg $ 50,00 $ 80.000,00{ 0,21 %| $ 16.800,00 $ 96.800,00
Malla sima @ 4,2 461,00l m2| $ 359,00 $ 16.549,90| 0,21 % $ 3.475,48 $ 20.025,38
Malla @ 6 15 x15 69,00l un| $412,00 $ 28.428,00| 0,21 % $ 5.969,88 $ 34.397,88
Metal desplegado 2000,00f un| $180,00f $ 360.000,00|0,21 %| $ 75.600,00 $ 435.600,00
Hierro 70000,00] kg $ 30,00 $2.100.000,00( 0,21 % | $441.000,00| $ 2.541.000,00

$ 3.206.966,82

| TOTAL MAT | $ 14.140.941,09 |
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5.2.3 Mano de Obra

PRESUPUESTO MANO DE OBRA

Contratista: Alejandro Ruiz

Rubro: Albafiileria
Tarea Detalle Cant Ud % Unitario Impaorte VA 5 IVA % Total

1.1 (M2 Cubierto Construccion x m2 2910,00| m2 58000001 $2328000000]| 21,00 % | $4.883880000( &2816880000
cubierto terminado.
Incluye:

-Incluye Escalera.
-Incluye Tanque de agua

TOTAL | $28.168.800,00

Observaciones
* Incluye cargas sociales

Contratista: Fernando Dolz

Rubra: Electr :
Detalle & Unitaria Importe 5 IVA 5 Total

1.1 |Acometida Conexion Gral. 1,00| al $ 2.000,00 $2.000,00] 21,00 % 542000 $2.420,00
Acometida.
-Medidor a Tablera o3
1.2 |Tablero General Armado y Conexion 1,000 al $12.500,00 $12.500,00( 21,00 % $2.62500 $15.125,00
+ bomberos

+ medidores
+bombas de agua
+ascensores

+ Bspacios comunes

1.3 |Tablero Deptos Armado y Conexidn 1,00( gl $6.100,00 $6.100,00] 21,00 % $1.281,00 $7.381,00
+TW I Internet / Datos.

1.4 |Montante Armado 1,00( gl % 16.000,00 % 16.000,00 21,00 % $ 3.360,00 % 19.360,00
1.5 |Bocas Cajas Embutidas 1100,00| ud 545000 5 410.000,00( 21,00 % 5 86.100,00 5 496.100,00
B5*BI5*10/7*Tletc. Para
Inst. Electrica.

Inlcuye:

-Cafierias.

-Cableado.

-Armado bastidor (toma,
tecla, etc).

*Cant. Estimada 1100
cajas x planta.

1.6 |Artefactos Conexién + Colocacion 1,00( al % 36.000,00 $36.000,00( 21,00 % % 7.560,00 % 43.560,00
Artefactos zona comun.
*Cant. Estimada 154
arefactos.

1.7 |Materiales 1,00] gl $1.000.000,00{ %1.000.000,00] 21,00 % % 210.000,00 $1.210.000,00
TOTAL $ 1.793.946,00

Observaciones
* Cafierias de cafio corrugado de @ 17 minimo.
* Las cafierias que no se cableen al finalizar la obra, quedaran con guia pfuturo cableado.
* Incluye materiales
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§ Total

1.1

Agua

Agua Friay Caliente.
-Bajada independiente
desde tanque a cada
depto.

-Entrada desde vereda
cillave de paso.
-Conexidn Cisterna +
Armado de Colector
-5 canillas de riego.

5400.000,00

5400.000,00

21,00 %

§84.000,00

$484.000,00

1.2

Cloacas

Cafieria Sanitaria
completa.
-Bafios.

-Cocina
-Lavadero

al

5 350.000,00

5 350.000,00

21,00 %

573.500,00

5423.500,00

13

Gas

Cafierias de Gas.
-Termotangue

gl

5 300.000,00

% 300.000,00

21,00 %

$63.000,00

$ 363.000,00

14

Desagues Pluviales

Desagues desde techos a

5 250.000,00

% 250.000,00

21,00

§52.500,00

$302.500,00

ATAT

Estructura para A®A°
-Colocacion Caja A"A" x 5.
-Desagues 5 AA" a PPA
bafios.

-Salida atecho (cafio @63)
plcafierias AA" % 5.

al

5200.000,00

$200.000,00

EES

21,00

542.000,00

$242.000,00

16

Artefactos

Colocacion y conexidn
artefactos sanitarios y
griferias.
Colocacion y conexidn
antefactos de gas.

5 80.000,00

5 80.000,00

21,00]%

5 16.800,00

$ 96.800,00

17

Tanque de agua

Llaves de pasao
+Colector

al

5 6.000,00

5 6.000,00

21,00 %

51.260,00

57.260,00

TOTAL

$ 1.919.060,00

Contratista:
Rubro:
Tarea

Elio Santini

Movimiento de Suelo.
Detalle

Cant

Ud

5 Unitario

Importe

VA

§ VA

5 Total

Mav. De Suelo

Maov. De Suelo general para
inicio de Obra.
-Limpieza General

-Excavacién Subsuelo

4,00

dia

$10.000,00

$40.000,00

21,00 %

$8.400,00

$48.400,00

TOTAL

$ 48.400,00

Obsemvaciones

Invluye retiro de tierra

Contratista: Oslo
Rubro: Amoblamiento cocina y placards
Tarea Detalle Cant | Ud $ Unitario Importe VA 5 IVA 5 Total
1.1 |Cocina y lavadero 1,00 gl $ 650.000,00 $ 650.000,00( 21.00 % $ 136.500,00 § 786.500,00
1.2 |Placards 1,00] gl $ 300.000,00 § 300.000,00f 21,00 % 3 63.000,00 $ 363.000,00
TOTAL $ 1.149.500,00

Observaciones

Incluye materiales

Contratista: César Fernandez
Rubro: Pintura
Tarea Detalle Cant | Ud $ Unitario Importe VA 3 IVA § Total
1.1 |Paredes Interiores 6528.00] m2 5 50,00 5 326.400,00( 21,00 % 5 68.544.00 $ 394 944 00
1.2 |Paredes Exteriores 2268,00) m2 5 50,00 5 113.400,00( 21,00 % $23.814,00 $137.214,00
1.3 [Cielorraso 2800,00] m2 565,00 5 182.000,00( 21,00 % $ 38.220,00 $ 220.220,00
TOTAL $ 752.378,00
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Contratista: Martin Maestre
Rubro: Herreria
Tarea Detalle Cant | Ud 3 Unitario Importe VA 3 IVA 3 Total
1.1 |Barandas Escalera 35,000 ml 5 1.500,00 $52.500,00( 21,00 % $11.025,00 $ 63.525,00
1.2 |Ventilaciones 1,00| gl $10.000,00 5 7.000,00( 21,00 % $1.470,00 $8.470,00
TOTAL $ 71.995,00

Observaciones

Contratista: Rolando Quispe
Rubro: Solado
Tarea Detalle Cant | Ud $ Unitario Importe VA 3 IVA § Total
Incluye colocacion y tomado
1.1 |Piso/ Revestimiento  [de juntas 3690,00 | m2 $198.00 $730.620,00 21,00 % | $153.430.20 $ 884.050,20
+ zocalos
TOTAL $ 884.050,20

Observaciones

Contratista: Blevel
Rubro: Carpinteria de Aluminio
Tarea Detalle Cant | Ud 3 Unitario Importe VA 3 IVA 3§ Total
1.1 |Aberturas Modena y a30 anodizado 1.00| gl $1.635.272,00 $1.635.272.00| 21,00 %
natural $ 34340712 5 1.976.679.12
TOTAL $ 1.978.679,12

Contratista:

Rubro: Varios
Tarea Detalle Cant | Ud $ Unitario Importe IVA S IVA $ Total
1.1 |Obrador 1,00/ g $ 40.000,00 $40.000,00 21,00 % $8.400,00 $ 48.400,00
1.2 |Bafio Quimico Alquiler Mensual de Bafio 24 00| mes $ 1.600,00 §$38.400,00{ 21,00 % §8.064,00 § 46.464 00
1.3 |Contenedor Alquiler de Contenedor 50,00{ ud $1.000,00 $50.000,00{ 21,00 % $10.500,00 $60.500,00
1.4 |Sereno 24,00 mes $8.500,00 $204.000,00| 21,00 % $42.840,00 $ 246.840,00
15 Ingeniero en Seguridad |Plan de Seguridad e Higiene y 24.00| mes $3.200,00 $76.800,00| 21,00 % $16.128,00 $9292800
) visitas
TOTAL $495.132,00
Observaciones
[TOTALMDO |  § 37.261.940,32]

Tarea Detalle Cant | Ud $ Unitario Importe IVA S IVA $ Total
1.1 |Honorarios Proyecto 1,00] g $ 200.000,00 $ 200.000,00 % $0,00 $ 200.000,00
TOTAL $200.000,00
[TOTALMDO | §37.461.940,32]
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5.2.4 Inversion en Maquinarias y herramientas

Para la realizacion del edificio habria que invertir en las siguientes maquinarias y herramientas,

las cuales una vez concluida la obra quedarian para la empresa constructora.

Tabla 5: Inversidn en maquinarias y herramientas

PRECIO |PRECIO
HERRAMIENTAS Y MAQUINAS CANTIDAD |U TOTAL
Hormigonera de volteo 1 $ 29.000 $ 29.000
Guinche 1 $ 95.000 $ 95.000
Amoladora 4 $ 2.999 $ 11.996
Nivel optico 1 $ 11.599 $ 11.599
Palas de punta y anchas 12 $ 565 $6.780
Carretillas 4 $ 2.063 $ 8.252
Martillos 8 $ 460 $ 3.680
Punta 8 $ 350 $ 2.800
Taladro 3 $ 2.249 $ 6.747
Plomada 8 $110 $ 880
Roto martillos 3 $ 4.699 $ 14.097
Sierra circular 2 $ 2.886 $5.772
Cinta métrica 8 $ 239 $1.912
Vibradores para hormigon 2 $ 5.950 $ 11.900
Reglas de aluminio 10 $ 562 $ 5.620
TOTAL $ 216.035

Nota: los precios incluyen IVA

Fuente: Elaboracién propia en funcion de promedios de precios presupuestados
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La Ropa a los empleados se les renueva cada 8 meses, el tiempo estimado de obra son 24
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meses por lo que se les compraria 3 veces. Dando asi un total $32709

Tabla 6: Inversion en Ropa

PRECIO
ROPA EMPLEADOS CANTIDAD PRECIOU |TOTAL
Botin cuero negro con punta de acero 10 $ 361 $3.614
Camisa ombu azul marino 10 $ 286 $ 2.859
Pantalon ombu azul marino 10 $ 295 $ 2.946
Casco blanco 10 $70 $ 703
Remera Jersey azul marino 10 $78 $ 782
TOTAL $ 10.903

Fuente: Elaboracidn propia en funcion de promedios de precios presupuestados

5.2.6 Gastos Varios

Gastos de distinta indole que son de vital importancia para el proyecto en cuestién

Tabla 7: Gastos varios

PRECIO
GASTOS VARIOS CANTIDAD V) $ IMPORTE | IVA $ IVA $ TOTAL
Ascensores (Incluye colocacion) 2 $398.000| $796.000 | 0,21|%| $167.160 | $ 963.160
Artefactos luminicos (palieres e ingreso) 24 $ 415 $ 9.960 0,21 |%| $2.092 $ 12.052
Obra de arte 1 $ 18.000 | $ 18.000 0|% $0 $ 18.000
Lamparas para artefactos 24 $ 85 $ 2.040 0,21 % $ 428 $ 2.468
Matafuegos 5kg, soporte y baliza 10 $1.485 $ 14.850 0,21 |%| $3.119 $ 17.969
Carteles de salida led 16 $ 325 $ 5.200 0,21 |%| $1.092 $6.292
Luces de emergencia 16 $ 380 $ 6.080 0,21 % | $1.277 $ 7.357

52




Instituto Universitario Aeronautico
Licenciatura en Administracion de Empresas

Trabajo Final de Grado

Ruiz Javier Agustin

Placard e interior de dormitorio 63 $ 5.950 $374.850 | 0,21 (% | $ 78.719 $ 453.569
Puerta de Ingreso al edificio 8 $ 350 $ 2.800 0,21 | % $ 588 $ 3.388
Puerta de ingreso a Departamento 47 $ 2.249 $ 105.703 | 0,21 (% | $ 22.198 $127.901
Puerta interiores de departamentos 134 $ 985 $131.990 | 0,21 (% | $ 27.718 $ 159.708
Puerta escalera, salida de emergencia 10 $ 5.699 $ 56.990 0,21 % | $11.968 $ 68.958
Portero departamento 47 $ 660 $ 31.020 0,21|%| $6.514 $ 37.534
TOTAL $322871 |$ 1.878.354

Fuente: Elaboracidn propia en funcion de promedios de precios presupuestados

5.2.7 Examenes Pre Ocupacionales

El costo de realizar los examenes son de $1137 por persona, al tener 10 empleados el monto

final asciende a $11370, esto es para corroborar que las personas al ingresar a trabajar

estaban aptas y para dejar asentado si ya tenian algin problema o discapacidad.

5.2.8 Sequro de Accidentes personales

El tener cubiertos a los empleados ante cualquier accidente en el trabajo o in itinere, es decir

del trabajo a su hogar o viceversa, tiene un costo mensual de $331 por empleado mas IVA, se

proyecta tener 10 empleados por lo que el costo seria de $4000 por mes y en los 24 meses

gue se estima realizar el proyecto daria un total de $96000.
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CAPITULO 6: EVALUACION DEL PROYECTO DE INVERSION
Para poder desarrollar y analizar los diferentes criterios de evaluacion se definid una tasa de
descuento del 22% anual, a fin de poder analizar los distintos flujos de fondo. La cual se
compone de una tasa libre de riesgo, mas un porcentaje asignado al riesgo especifico del
negocio. También es importante destacar que se ha supuesto valores constantes para evitar
distorsiones en los precio relativos (ingresos versus costos), por lo tanto los valores de la TIR
se pueden “asimilar” como reales.
Para realizar los flujos de fondos se agruparon dentro de los items mano de obra y materiales,
otros sub-items, se adjuntan la tabla completa en el anexo 2.
Ademas a continuacion se transcribe un ejemplo de las tasas ofrecidas por el Banco Santander
Rio:

TASAS DE PLAZOS FUUOS
09 de octubre de 2017

Plazo T.N.A. T.E.A. Plazo T.MN.A. T.E.A.
30 15,00% 16,07% 30 0,05% 0,05%
45 14,90% 15,91% 90 0,05% 0,05%
B0 14,90% 15,85% 180 0,05%: 0,05%
90 14,80% 15,64% 365 0,05% 0,05%

180 14,50% 15,03%
365 14,00% 14,00%

Consulte el resto de las tasas vigentes

PLAZO FUO INTERESANTE PLAZO FUO PRECANCELABLE
Plazo T.N.A. T.E.A. * Plazo T.MN.A. T.E.A. **
180 17,85% 19,39% 180 19,75% 20,74%
365 17,10% 18,51%
* Con capitalizacidn mensual ** Sin ejercer la opcidn de precancelackdn
PLAZO FUIO UVA
Plazo T.M.A. T.E.A.

Tasa de interés a aplicar sobre el capital ajustado por la variacidn de
180 2,00%: 2,02% U correspondiente al plazo del depdsito.

Los depdsitos a plazo fijo en pesos y &n moneda extranjera cuentan con la garantia de hasta 5 450.000. En las operaciones a nombre de dos
o mas personas, la garantia se prorrateard entre sus titulares. En ningldn caso, el total de la garantia por persona y por depdsito podra
exceder de 5 450000, cualquiera sea el ndmero de cuentas yfo depdsitos. Ley 24485, Decreto 540/1995 y Com. “A" 2337 y sus
modificatorias y complementarias. Se encuentran exduldos los captados a tasas superiores a la de la referencia, los gue hayan contado
con incentivos o retribuclones especiales diferentes de la tasa de inperés, los adguiridos por endoso vy los efectuados por personas

vinculadas a la emtidad financlera.”

Fuente: http://www.santanderrio.com.ar/common/pdf/Grilla-de-Tasas-PF-Web.pdf
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RUBROS MO (INICIO)  |M1 (6 MESES) |M2 (12 MESES) [M3 (18 MESES) M4 (24 MESES)
INGRESOS
VENTAS DEPARTAMENTOS $17.792.223,38| $ 17.792.223,38 $35.784.752,25
VALOR RESIDUAL $ 144.929,00
TOTAL INGRESOS $0,00($ 17.792.223,38 $ 17.792.223,38 $ 0,00 $ 35.929.681,25
EGRESOS
TERRENO $7.000.000,00
MATERIALES $2.921.682,00] $2.921.682,00] $2.921.682,00| $2.921.682,00
MANO DE OBRA $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25
SEGUROS $19.859,92]  $19.859,92 $19.859,92|  $19.859,92
EXAMENES PRE-OCUPACIONALES $8.981,88
ROPA EMPLEADOS $9.020,00 $9.020,00 $9.020,00
GASTOS VARIOS $1.555.058,68
INVERSION EN MAQUINARIA Y HERRAMIENTAS $181.161,16
DEPRECIACIONES MAQUINARIAS $10.960,00]  $10.960,00 $10.960,00]  $10.960,00

TOTAL EGRESOS| $7.199.163,04($10.692.572,17| $ 10.701.592,17| $12.256.650,84|$ 10.692.572,17

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO| -$7.199.163,04| $7.099.651,21| $7.090.631,21|-$12.256.650,84|$ 25.237.109,08
IMPUESTO A LAS GANANCIAS| -$2.519.707,06 $0,00| $2.481.720,93 $0,00| $8.832.988,18
UTILIDAD DESPUES DEL IMPUESTO| -$4.679.455,97| $7.099.651,21| $4.608.910,29|-$ 12.256.650,84|$ 16.404.120,91
CREDITO IVA -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75

DEPRECIACION $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00

FLUJO DE FONDO NETO OERATIVO| -$4.679.455,97| $7.134.321,96| $4.643.581,04|-$12.221.980,09|$ 16.438.791,66

En este caso como se vio cambios de signos en el flujo de fondo hubo que trabajar el flujo para

calcular la TIR. Se llevaron todos los flujos negativos al M0 y todos los flujos positivos al M4.

TASA DE DESCUENTO ANUAL 22,00%
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL 10,50%
VAN $7.547.566,01
TIR 23,28%

El Flujo de fondo del proyecto indica que se deberia aceptar
el mismo ya que los flujos netos de caja cubren los

desembolsos necesarios y la tasa de capital del proyecto.

El valor de $7.547.566.01 es lo que el proyecto agregaria en términos monetarios, luego de

haberle exigido una determinada tasa donde se incluye el costo de oportunidad del mismo.

La tasa interna de retorno es de 23.28% por lo cual de acuerdo a este criterio también se

deberia aceptar el proyecto, ya que la TIR esta por encima del costo de oportunidad

planteado.
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RUBROS

MO (INICIO)

M1 (6 MESES)

M2 (12 MESES)

M3 (18 MESES)

M4 (24 MESES)

TERRENO

-$ 6.125.000,00

$ 0,00

$ 0,00

$0,00

$9.472.050,00

22%

10,50%
$228.234,27
11,52%

TASA DE DESCUENTO ANUAL El Flujo de fondo de la abuela indica que se
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL
VAN

TIR
$228.234,27 en términos monetarios luego de haberle exigido una determinada tasa donde se

deberia aceptar el proyecto. Ya que arroja una

VAN positiva, demostrando que se le agregaria

incluye el costo de oportunidad.

La tasa interna de retorno es de 11.52% la cual es mayor que el costo de oportunidad
planteado, ademas al ser una persona mayor prefiere tener su capital en ladrillos, los cuales
pase lo que pase siempre van a estar ahi ya que tuvo problemas con el corralito y no confia en
otras formas de ahorro. Se le recomendaria que es una buena opcidn ya que se quedaria con
6 departamentos (PAA,PBB,PBD,PBF, 1EY 2A)

6.3 Flujo de fondo ferreteria

RUBROS MO (INICIO)  |M1 (6 MESES) |M2 (12 MESES) |M3 (18 MESES) | M4 (24 MESES)

FERRETERIA (MATERIALES) -$2.921.682,00] -$ 2.921.682,00| -$ 2.921.682,00]| -$ 2.921.682,00|$ 15.650.950,00
TASA DE DESCUENTO ANUAL 22%
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL 10,50%
VAN $373.649,14
TIR 12,03%

Como se observa en el flujo de fondo de la ferreteria, nos da una VAN positiva lo que nos
estaria indicando que en una primera instancia el proyecto es aceptable, ya que agregaria en
términos monetarios el valor de $3733649,14. Los flujos netos de caja cubren los desembolsos
necesarios y la tasa de costo de capital del proyecto.

Como complemento a dicho criterio de decisidn se analiza la tasa interna de rentabilidad que
da 12.08% la cual es mayor que la tasa del costo de oportunidad por lo que también deberia
aceptarse el proyecto, el dueno de la ferreteria estda muy interesado en sumarse al proyecto
ya que sabe la calidad con la que trabaja la empresa y le interesaria quedarse con

departamentos a cambio.
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6.4 Flujo de fondo empresa (Vendiendo todos los departamentos en el M0)

RUBROS

MO (INICIO)

M1 (6 MESES)

M2 (12 MESES)

M3 (18 MESES)

M4 (24 MESES)

INGRESOS

VENTAS DEPARTAMENTOS

$46.246.200,00

VALOR RESIDUAL

$144.929,00

TOTAL INGRESOS

$46.246.200,00

$0,00

$0,00

$0,00

$144.929,00

EGRESOS

MANO DE OBRA

$7.740.070,25

$7.740.070,25

$7.740.070,25

$7.740.070,25

SEGUROS

$19.859,92

$19.859,92

$19.859,92

$19.859,92

EXAMENES PRE-OCUPACIONALES

$8.981,88

ROPA EMPLEADOS

$9.020,00

$9.020,00

$9.020,00

GASTOS VARIOS

$1.555.058,68

INVERSION EN MAQUINARIA'Y HERRAMIENTAS

$181.161,16

DEPRECIACIONES MAQUINARIAS

$10.960,00

$10.960,00

$10.960,00

$10.960,00

TOTAL EGRESOS

$199.163,04

$7.770.890,17

$7.779.910,17

$9.334.968,84

$7.770.890,17

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO

$46.047.036,96

-$7.770.890,17

-$7.779.910,17

-$9.334.968,84

-$7.625.961,17

IMPUESTO A LAS GANANCIAS

$16.116.462,94

UTILIDAD DESPUES DEL IMPUESTO

$29.930.574,03

-$7.770.890,17

-$7.779.910,17

-$9.334.968,84

-$7.625.961,17

CREDITO IVA

-$23.710,75

-$23.710,75

-$23.710,75

-$23.710,75

DEPRECIACION

$10.960,00

$10.960,00

$10.960,00

$10.960,00

FLUJO DE FONDO NETO OERATIVO

$29.930.574,03

-$7.736.219,42

-$7.745.239,42

-$9.300.298,09

-$7.591.290,42

TASA DE DESCUENTO ANUAL 22%
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL 10,50%
VAN $4.601.471,84
TIR 3,19%

cubren los desembolsos necesarios y la tasa de capital del proyecto.

El flujo de fondo de la empresa vendiendo todos
los departamentos al M0 indica que se deberia

aceptar el mismo ya que los flujos netos de caja

El valor de $4.601.471,84 es lo que la empresa agregaria en términos monetarios, luego de

haberle exigido una determinada tasa donde se incluye el costo de oportunidad del mismo.

La tasa interna de retorno es de 3.19% por lo cual de acuerdo a este criterio la empresa no

deberia aceptar el proyecto, ya que la TIR esta por debajo del costo de oportunidad

planteado. Pero para la empresa seria una muy buena opcidn ya que no tendria que utilizar

capital propio a lo largo de toda la ejecucion de la obra y podria usar sus recursos en otras

cosas.
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6.5 Flujo de fondo empresa (Vendiendo los departamentos en el MO,M2 y M4)

RUBROS MO (INICIO)  |M1(6 MESES) |M2 (12 MESES) [M3 (18 MESES) |M4 (24 MESES)
INGRESOS
VENTAS DEPARTAMENTOS $ 15.415.400,00 $15.415.400,00 $15.415.400,00
VALOR RESIDUAL $144.929,00
TOTAL INGRESOS| $ 15.415.400,00 $0,00| $ 15.415.400,00 $.0,00( $ 15.560.329,00
EGRESOS
MANO DE OBRA $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25
SEGUROS $19.859,92|  $19.859,92 $19.859,92]  $19.859,92
EXAMENES PRE-OCUPACIONALES $8.981,88
ROPA EMPLEADOS $9.020,00 $9.020,00 $9.020,00
GASTOS VARIOS $1.555.058,68
INVERSION EN MAQUINARIA Y HERRAMIENTAS $181.161,16
DEPRECIACIONES MAQUINARIAS $10.960,00]  $10.960,00 $10.960,00]  $10.960,00
TOTALEGRESOS|  $199.163,04| $7.770.890,17| $7.779.910,17| $9.334.968,84| $7.770.890,17
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO| $ 15.216.236,96| -$7.770.890,17| $7.635.489,83| -$9.334.968,84| $7.789.438,83
IMPUESTO A LAS GANANCIAS|  $5.325.682,94 $0,00| $2.672.421,44 $0,00 $2.726.303,59
UTILIDAD DESPUES DEL IMPUESTO|  $9.890.554,03| -$7.770.890,17| $4.963.068,39| -$9.334.968,84| $5.063.135,24
CREDITO IVA -$23.710,75| -$23.710,75|  -$23.710,75| -$23.710,75
DEPRECIACION $10.960,00]  $10.960,00 $10.960,00]  $10.960,00
FLUJO DE FONDO NETO OERATIVO| $9.890.554,03| -$7.736.219,42| $4.997.739,14| -$9.300.298,09| $5.097.805,99

TASA DE DESCUENTO ANUAL 22,00%
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL 10,50%
VAN $3.508.767,52
TIR 16,90%

negativos al M0 y todos los flujos positivos al M4.

En este caso como se vio cambios de signos en el
flujo de fondo hubo que trabajar el flujo para

calcular la TIR. Se llevaron todos los flujos

El flujo de fondo de la empresa vendiendo los departamentos en tres distintos momentos (MO,

M2 Y M4) que seria lo mas normal y ldgico, indica que se deberia aceptar el mismo debido a

que los flujos netos de caja cubren los desembolsos necesarios y la tasa de capital del

proyecto.

El valor de $3.508.767,52 es lo que la empresa agregaria en términos monetarios, luego de

haberle exigido una determinada tasa donde se incluye el costo de oportunidad del mismo.

La tasa interna de retorno es de 16.90% por lo cual de acuerdo a este criterio la empresa

deberia aceptar el proyecto, ya que la TIR esta por arriba del costo de oportunidad planteado.
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6.6 Flujo de fondo empresa (Vendiendo todos los departamentos en el M4)

términos monetarios por -$3.575.705,44.

RUBROS MO (INICIO) (M1 (6 MESES) |M2 (12 MESES) (M3 (18 MESES) |M4 (24 MESES)
INGRESOS
VENTAS DEPARTAMENTOS $46.246.200,00
VALOR RESIDUAL $ 144.929,00
TOTAL INGRESOS $0,00 $0,00 $0,00 $0,00|$ 46.391.129,00
EGRESOS
MANO DE OBRA $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25
SEGUROS $19.859,92 $19.859,92 $19.859,92 $19.859,92
EXAMENES PRE-OCUPACIONALES $8.981,88
ROPA EMPLEADOS $9.020,00 $9.020,00 $9.020,00
GASTOS VARIOS $1.555.058,68
INVERSION EN MAQUINARIA Y HERRAMIENTAS $181.161,16
DEPRECIACIONES MAQUINARIAS $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00
TOTALEGRESOS| $199.163,04| $7.770.890,17| $7.779.910,17| $9.334.968,84| $7.770.890,17
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO| -$199.163,04| -$7.770.890,17| -$7.779.910,17| -$9.334.968,84|$ 38.620.238,83
IMPUESTO A LAS GANANCIAS $0,00 $0,00 $0,00 $0,00($13.517.083,59
UTILIDAD DESPUES DEL IMPUESTO| -$199.163,04| -$7.770.890,17| -$7.779.910,17| -$9.334.968,84|$ 25.103.155,24
CREDITO IVA -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75
DEPRECIACION $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00
FLUJO DE FONDO NETO OERATIVO| -$199.163,04| -$7.736.219,42| -$7.745.239,42| -$9.300.298,09| S 25.137.825,99
TASA DE DESCUENTO ANUAL 22.00% El flujo de fondo de la empresa vendiendo todos
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL 10,50%| los departamentos en el M4, nos da un VAN
VAN -5 3.575.705,44 negativo por lo que el proyecto no seria
TIR 0,32%

aceptable, ya que la empresa perderia valor en

Como complemento a dicho criterio de decisidn se analiza la tasa interna de rentabilidad la

que nos da un valor de 0,32% y como la misma no supera la tasa de costo del proyecto

también por este criterio de decision se observa que el proyecto no es rentable, con lo cual no

deberia ponérselo en marcha.
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RUBROS MO (INICIO) M1 (6 MESES) |M2 (12 MESES) (M3 (18 MESES) (M4 (24 MESES)
INGRESOS
VENTAS DEPARTAMENTOS $14.526.307,88| S 14.526.307,88 $29.216.153,45
VALOR RESIDUAL $144.929,00
TOTAL INGRESOS $0,00 $14.526.307,88|$ 14.526.307,88 $0,00($29.361.082,45
EGRESOS
TERRENO $ 7.000.000,00
MATERIALES $2.921.682,00| $2.921.682,00| $2.921.682,00| $2.921.682,00
MANO DE OBRA $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25| S 7.740.070,25
SEGUROS $19.859,92 $19.859,92 $19.859,92 $19.859,92
EXAMENES PRE-OCUPACIONALES $8.981,88
ROPA EMPLEADOS $9.020,00 $9.020,00 $9.020,00
GASTOS VARIOS $1.555.058,68
INVERSION EN MAQUINARIA' Y HERRAMIENTAS $181.161,16
DEPRECIACIONES MAQUINARIAS $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00
TOTALEGRESOS| $7.199.163,04| $10.692.572,17|$10.701.592,17| $12.256.650,84|$ 10.692.572,17
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO| -$7.199.163,04| $3.833.735,71| $3.824.715,71|-$ 12.256.650,84|$ 18.668.510,28
IMPUESTO A LAS GANANCIAS| -$2.519.707,06 $0,00[ $1.338.650,50 $0,00[ $6.533.978,60
UTILIDAD DESPUES DEL IMPUESTO| -$4.679.455,97| $3.833.735,71| $2.486.065,21(-$12.256.650,84|$ 12.134.531,68
CREDITO IVA -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75
DEPRECIACION $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00
FLUJO DE FONDO NETO OERATIVO| -$4.679.455,97| $3.868.406,46| $2.520.735,96(-$12.221.980,09|$ 12.169.202,43
TASA DE DESCUENTO ANUAL 22,00%
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL 10,50%
VAN -$10.352,29
TIR 10,48%

Se realizd un andlisis de sensibilidad de los ingresos del proyecto para determinar cual es el

porcentaje que pueden bajar los ingresos y esté no va empezar a generar pérdidas. Es decir

VAN=0, y arrojo como resultado que los ingresos pueden descender hasta un 18%, dsea ese

seria el margen que tendria el proyecto.
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RUBROS

MO (INICIO)

M1 (6 MESES)

M2 (12 MESES)

M3 (18 MESES)

M4 (24 MESES)

INGRESOS

VENTAS DEPARTAMENTOS

$17.792.223,38

$17.792.223,38

$35.784.752,25

VALOR RESIDUAL

$ 144.929,00

TOTAL INGRESOS $0,00| $17.792.223,38| $17.792.223,38 $0,00| $ 35.929.681,25
EGRESOS
TERRENO $ 7.000.000,00
MATERIALES $2.921.682,00] $2.921.682,00( $2.921.682,00| $2.921.682,00
MANO DE OBRA $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25| $7.740.070,25
SEGUROS $19.859,92 $19.859,92 $19.859,92 $19.859,92
EXAMENES PRE-OCUPACIONALES $8.981,88
ROPA EMPLEADOS $9.020,00 $9.020,00 $9.020,00
GASTOS VARIOS $1.555.058,68
INVERSION EN MAQUINARIA'Y HERRAMIENTAS $181.161,16
DEPRECIACIONES MAQUINARIAS $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00
TOTALEGRESOS| $7.199.163,04| S 13.468.483,68| S13.479.845,38| $15.438.614,71|$ 13.468.483,68
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO| -$7.199.163,04| $4.323.739,70| $4.312.378,00|-$ 15.438.614,71| $ 22.461.197,57
IMPUESTO A LAS GANANCIAS| -$2.519.707,06 $0,00] $1.509.332,30 $0,00| $7.861.419,15
UTILIDAD DESPUES DEL IMPUESTO| -$4.679.455,97| $4.323.739,70( $2.803.045,70|-$15.438.614,71| $ 14.599.778,42
CREDITO IVA -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75 -$23.710,75
DEPRECIACION $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00 $10.960,00
FLUJO DE FONDO NETO OERATIVO| -$4.679.455,97| $4.358.410,45| $2.837.716,45|-S15.403.943,96|$ 14.634.449,17
TASA DE DESCUENTO ANUAL 22,00%
TASA DE DESCUENTO SEMESTRAL 10,50%
VAN -$12.131,66
TIR 10,48%

Se realizd un analisis de sensibilidad de los costos del proyecto para determinar cual es el

porcentaje que pueden aumentar los costos y esté no va empezar a generar pérdidas. Es decir

VAN=0, y arrojo como resultado que los costos pueden aumentar hasta un 26%, 6sea ese

seria el margen que tendria el proyecto.
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Conclusion

Luego de haber realizado esté trabajo a lo largo del afio, analizar los distintos macro y micro
entorno donde se ubicaria el proyecto, llevar a cabo el estudio técnico correspondiente
minuciosamente no dejando ningun detalle librado al azar, realizar la elaboracion y evaluacion
del proyecto.

Se recomienda llevar adelante el proyecto correspondiente vendiendo departamentos de forma
pareja en el tiempo que transcurra de ejecucion, debido a que se comprobd que es aceptable
y viendo que las partes involucradas estan muy interesadas en participar ya que todas estan
muy satisfechas con lo que se les ofrece.

Es muy importante resaltar que se ha supuesto valores constantes para evitar distorsiones en
los precio relativos (ingresos versus costos), por lo tanto los valores de la TIR se pueden

“asimilar” como reales.
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ANEXO 1: Imagenes del edificio
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ANEXO 2: items ingresos y ventas

ITEM IMPORTE  IVA TOTAL ~ MONEDA NOTA
VENTA DEPARTAMENTOS $4078240 DOLAR 1JTODO EN ELMO, 2) 1/3M0, 1/3M2Y 1/3 M4 3TODO EN M4
TERRENO $541.210 | DOLAR W4
MATERIALES §10.171.344) 2.969.597 |$14.140941  PESO (M1, M2, M3Y M4
ALBANILERIA §23.280.000[ 54.888.800{$28.168.800]  PESO (M1, M2, M3
ELECTRICISTA §1482.600| $311346 [S1793.946| PESO (M2, M3Y M4
INSTALACIONES SANITARIAS 61586000 5333.060 [$1919060| PESO  |M2 M3Y M4
MOVIMIENTO SUELO 40000 | 58400 | $48400 | PESO (MO
MUEBLES COCINA Y PLACARD §950,000 | $199.500 |51.149500( PESO M3
PINTURA $620.800 | 5130578 | $752378 | PESO M3
HERRERIA 950500 | S$124%5 | $70L9%5 | PESO (M3
SOLADO §730.620 | 5153430 | 884050 | PESO M3
CARPINTERIA ALUMINIO §1635.272| $343.407 |$1978679| PESO (M3
INGENIRO EN SEGURIDAD 76800 | 516128 | $92.928 | PESO  |MENSUAL
SERENO §204.000 | S42840 | 5246840 | PESO  [MENSUAL
OBRADOR, BANO QUIMICO, CONTENEDOR | $1.284.000| $26.964 [$1310964| PESO  |{OBRADORINICIO, BANO Y CONTENEDOR MENSUAL
HONORARIOS PROYECTO $:200.000 §200000 | PESO  |Md
GASTOS VARIOS §1558.153 | $323438 | S1881591| PESO (M3
MAQUINAS Y HERRAMIENTAS §181.161 | S38.044 | $219205 | PESO  [Seinvierte enel M0
ROPA EMPLEADOS 27,060 | 55682 | S32742 | PESO (S lescompraal MO,alos 8mesesy 16 meses
EXAMENES PRE OCUPACIONALES §9400 | 51974 | S10374 | PESO [Serealizanal MO
SEGURO 79440 | S16.682 | S9%.122 | PESO  |Se abonamensualmente
DEPRECIACION MAQ Y HERRAMIENTAS 43840 | PESO  [21920PORANOM2Y M
IMPUESTO A LAS GANACIAS
TOTAL 594,843
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ANEXO 3: Presupuestos

Fecha 04,/0%9,/2017 M° pm-1,7121017,7-7589-5683

Mombre: S3abina Henn
Obra:
Direccion:

Pwl CORREDIZA MODEMNA. Ancho: 2000, Alto: 2100
i 2 hojas.
Marco: 06200.
Tapajuntas: 06206 Arco.
Premarco: 06205 Entero.
Rewvestimiento: Templado Incoloro 5 mm + Camara de 3mm + Templado Incoloro 5 mm).
| 13.721 | E75.291
CORREDIZA MODEMNA. Ancho: 1500, Alve: 1100
2 hojas.
Marco: 06200.

Tapajumntas: 06206 Arco.
Premarco: 06205 Entero.

Revestimiento: Float Incoloro de 4mm + Camara de 9mm + Float Incolore de 4mm).

63 | 5872 | 369.955
v2 CORREDIZA MODENA. Ancho: 1000. Afo: 1100

2 hojas.

Marco: 06200.

Tapajumtas: 06206 Arco.
| Premarco: 06205 Entero.
Rewvestimiento: Float Incoloro de 4mm + Camara de 9mm + Float Incoloro de 4mm).
| 4717 | 231 144

VENTILUZ MODENA. Anchio: 600, Alto: 400

1 hoja. Marco: 06216.

Tapajuntas: 06206 Arco.

Premarco: 06205 Entero.

Rewvestimiento: Float Incoloro de 4mm + Camara de 9mm + Float Incoloro de 4mm).

43 | 2.287 | 112 087
pfl PANO FUO MODENA. Ancho: 800. Alto: 1100

1 madulo.

Marce: 06216

Tapajumtas: 06206 Arco.
Premarcoe: 06205 Entero.
Revestimiento: Float Incolore de 4mm + Camara de 9mm + Float Incolore de 4mm).
14 | 2484 | 34.770
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Fecha 04/09,/2017 N* pm-1,7121017,7-7589-5683
Pl CORREDIZA MODEMNA. Ancho: 3500. Alto: 2100
I 1 | 3 hojas. Marco: 06240,

| | . Tapajuntas: 06206 Arco.
Premarco: 06205 Entero.

" " Revestimiento: Templado Incoloro 5 mm + Camara de Smm + Templade Incoloro S mm).
4 14 354 897.576

Pw3 Puerta REBATIELE A30 NEW. Ancho: 1100. Alo: 2100
| 1 hoja. Marco: 06040,
Tapajuntas: 06206 Arco.
Premarco: 06205 Entero.
Revestimiento: Templado Incolore 5 mm + Camara de 9mm + Templade Incoloro 5 mm).

1 13.758 13.75%8
PREMARCOS: 138.185 138.155
COLOCACION: 51.358 51358

incluye flete, instalacion y premarcos

Los precios son mas [VA

Plazo de entrega: & convenir (aprox. 45 dias habiles desde relevamisnto medidas definitivas).

Forma de pago: 80% al pedido y el saldeo contra las aberturas terminadas en fabrica {no instaladas)

Validez del presupuesto: 2 dias habiles.

Mota: la empresa no se responsabiliza por roturas de cristales, ralladuras y golpes en los perfiles una vez que las
aberturas fueren colocadas en perfecto estado en la obra.

Condiciones para congelar precios: page del 100% del monto de lz obra. Los saldos se ajustaran segun el indice
general de la construccien al momento de la cancelacion.

CONSIDERACIOMES:

- El presupuesto contempla:
#TRASLADO A OBRA, en vehiculo propic.
# INSTALACION y REGULACION de las aberturas por personal técnico calificade en vanos correctamente
preparados para tal fin (plomos, niveles, resistencia, etc.).
# Toda la informacion y asesoramiente técnico necesario, en lo gue aberturas se refiere, para una
correcta consscucidn de las mismas.
® Contravidrios curnvos.

- El presupuesto NO contempla
» Angulos o flejes de terminacidn.
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Fecha 04/09/2017 N° pm-1,7121017,7-7589-5683

# Andamios y medios de elevacion para |a instalacion de |as aberturas, en caso de ser necesario.

# La movilidad en terrenos dificultosos ni la colocacion de las aberturas en lugares de dificil acceso (&
doble altura)

# Fietes y vigticos. Adicional fuera ciudad Cordoba - indicativo:

Vigje técnico {relevamientos: premarco y aberturas): $7 por km ida y vuelta

Vigje entrega premarcos y aberturgs (instalacion): $10 por km ida y vuelta
- La cotizacion se realizo segan planilla de aberturas suministradas por el contratista.
- 5e recomienda:

# Vidrios de seguridad [templados o laminados) en aquellas aberturas cuyos antepechos estén cerca del
nivel de piso o que por su tamano asi o requieran.

# Vidrios traslucidos (Pacifico o Esmerilado) en zona de banos.

# Utilizar premarcos en |a totalidad de la obra; ya que estos permiten |a correcta colocacion de la
carpinteria de aluminio a instalar, de no contratarse los mismas, el cliente se hara cargo de |a correcta
ejecucion de los vanos y por consiguiente cualquier tipo de retraso que esto pudiese llegar a generar si se

realiza de forma incorrecta

Arg. German Blencio
BLEVEL 5.A.
Presidente
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Re: Consulta Ascensores

daniel@gyaascensores.com.ar

Responder
mar 05/08, 1244 pom
Usted

JAVIER: Te comente que por Ordenanzas Municipales las medidas minimas para las
cabinas de los ascensores es de 1.10x 1.20 el precio aproximado es de $ 480.000.-
cada uno. Esta muy lindo el proyecte por cualquier duda preguntame. Saludos
Cordiales,

---- Original Message ----

From: Javier Ruiz <tacho_ruiz@hotmail.com:>

Io: "daniel@gyaascensores.com.ar’ <daniel@gyaascensores.com.ar>

Sent: Mar, Sep 3, 2017,12:15PM

Subject: Consulta Ascensores

Hola Daniel, buen dia. Minombre es lavier Ruiz, estoy haciendo |a tesis para recibirme
sobre un proyecto de inversion de un edificio, en un terreno que pertenece a mi abuela. El
proyecto del edificio tiene PBy 7 pisos y se instalarian 2 ascensores para4 personas cada

Ling.

Mecesitaria que me digas el precioaproximado de cada ascensorcon lainstalacion
incluida, te mando Pdf de planta baja y del piso 1 al 7 por si te hace falta.

Quedoala esperade tu respuesta, muchas gracias.

Saludos
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PRESUPLESTO LAVORIS

Buenas tardes, envio informacion y cotizacion solicitada:

= Para el caso que se decida a realizar con nosotros dichos estudios debemaos completar una
instancia Adminisirativa: se adjunta Contrato de Adhesion el mismo debe ser completado
con firma incluida y enviar via mail para dar Alta en nuestro directorio de clientes.

= Siempre contara con el servicio LAVORIS NET, por el que podra acceder a los resultados on
line dentro de las 24 hs de realizacidn. A Cada empresa s le otorga un usuario y una clave.
(esto es sin costo alguna).

= | a facturacion es mensual, siempre y cuando utilicen nuestros senvicios, se envia la factura
electronica del 1 al 5 al email indicado por Uds. en el Contrato de Adhesion.

= | 3 forma de pago pueden ser: Efectivo — Chegques o Transferencia Bancaria en virtud de la
modalidad que ustedes designen en ese Contrato de Adhesion.
Si elige como modo de pago cheque el mismo debe ser pagadero a los 15 dias desde la
emision de la factura.

Entrega de Examenes: Como |a facturacidn es a mes vencido, es en principio mensual . En caso que
precise refirar antes la documentacion, puede hacerlo a las 48 hs de realizado el estudio abonado las
practicas en el momento

ey 24557) Resolucion 3710

Examen Clinico Complato con Confeccion de Historia Clinica

Examen de Agudeza Visual y Vision Cromatica

Declaracion Jurada del Postulante

Electrocardiograma

radiografia de torax

Labaoratorio: Hemaograma Completo - Eritrosedimentacion - Uremia - Glucemia - Orina Complata. [*)
5e denomina BASICO DE LEY - "AMEND 1"

EXAMEN COMPLETO: BASICO DE LEY + 4 radiografias (Columna Cervical y Columna Lumbosacra, frente y perfil) 13 785,33
Audiometria ] 147,25
Hata:

Estos precics no tienen el IVA induido, pero el mismo se imputa en la factura electronica
Vigencia seis meses, desde Febrero 2017 hasta Julio 2017

Al postulante que cubre puesto de capataz sugerimos |a realizacion de perfil psicologico:

CLASE 2 - Perfil Psicologico Medio. 5 677,34
Hata:

Estos precios no tienen el IVA induido, pere el mismo se imputa en la factura electronica

Vigencia seis meses, desde Febrero 2017 hasta Julio 2017

La presente cotizacidn fiene vigencia hasta &l 31/07/2017. A partir del 01/08/2017 nuesira lista de
preciso suffird un incremento del 12%.

Cualquier duda a su drdenas.

Saluda atte |
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W =
X 0001-00001183
- ‘ PRESUPUESTO
Cimgnchanie Mo Vilida coms Fidm
e SlAL SRL
Mertefiod Pablo Cabeera 3150 B Tumafas Dofdobs {5008)
Teki: (0351 ) 4Tes55T A 4TTI500 /338550
verem 2 rislargentnecom. e
ey, rialargend na.como e
Clismts EUIT AL ETANDED VICTORIO Ferha Presupuesto 13082017
Domicilic  RIO PRIMERD 1151 - BARRTO AL TAMIEA - CORDOE: Ferha de Vigenria 24/082017
IVA Respansable Inscripto Vendader SILVIO PAROS
Articule Cantidad Duigipodn BT Total
SIS 3.00 CARCASA MITFNIUM CLASS 5V BELANCO TOXS 110,74
b Total 10,74
IVvA 4426 Parcapcitn IV.A 0,00 SubTotal Impraaston 4428
S5IVA 0,00 Purcepcion Ing. Brutos 0,00 DuucBac 0,00
Imtarna 0,00 Parcepcitm Gamancis 0,00 I'V.A DeacBac 0,00
Ohbzervaciomes Sub Total % 155,00
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o =
X 0001-00001158
- [ - PRESUBUESTO
Comprolante Mo Valido oo Facius
o SIAL S.RL
Merdefer Paldo Cabvera 3150 B Tufmafas Condoba (S008)]
Teb.: (0351 ) 476a587 /47T 1500 S3EHG
werem M rislargertne comoer
ey bl g N oo e
Clismre EUIZ AL ETANDECQ VICTORIO Farha Presupuesto 8082017
Domiciie  RIO PRIMERO 1152 - BARRTO AL TAMIRA - CORDOEB: Facha de Vigencia 10V0& 2017
IVA Eesponsable Inscripto Wendedor SILVID FATOS
Artinlo Cantidad Dasoipdam P Total
1-507- 12,00 PANTALON OMBU AZUL MARING 19450 3.535.20
2507 12,00 CAMTISS OMBU AL (36 a SEB) IB5ES 3.430,20
BETO2 12,04 Beotin framces-cusre box negro snela pro-con puniun de acero L4 4.336,80
Suh Total 11.302,20
Iva 237346 Parcepeitm IV A 0,00 Sub Totl Impesstos 237348
551VA 0,00 Parcepcion Ing. Brutos 0,00 DancFac 0,00
Imtarna: 0,00 Parcepcitm Gamanciz: 0,00 I'V.A DwacBac 0,00
Ohservationes Sub Tatal g 1367564
FORMA DE PAGDH A ACORDAR , TALLES ESFECIALES 15 % MAS | ENTREGA INMEDIATA
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ZARATE COTIZACION
Recta Martinoli 7988 - Cérdoba DOCUMENTO NO VALIDO COMO FACTURA
TE (03543) 426846 COTIZACION N° 00143320
IVA RESPONSABLE INSCRIFTO FECHA: 05/05/2017 (MALRINOLAL)
CUIT - 30-70457852-7
Sefiores:  490523-CONDOMINIO VIVIANI ROBERT JUAN Y OTROS

DEL TINTITACO 255 - LAS DELICIAS - - Cérdoba -

Respons. Inscrpio - N* CLIT: 30-70882988-R - Ing.Bruos:
Operador: 134 - MAURINOLAU

|Articule | Descripcién | Cantidad| Precio|  SubTotal|
1 206655 HERCAL x 40 KG CONTADO CU 1 819 818
2 5721280  CAL VIVA MILAGRO x 25 KG BOLSA 1 83,679 53,68
3 206655 CAL HIDRATADA "MILAGRO" X 25 KG. BOLSA 1 88,658 58,68
4 200601 CEMENTO PORTLAMD x 50Kg CONTADO CU 1 136,514 13651
5 206700 LAD.CERAM PORTANTE 12x18x33 PALMAR C/U 1 10,157 10,18
8 206701 LAD CERAM PORTANTE 18x18x33 PALMAR C/U 1 12,8868 1287
7 1309354  PINTURA ASFALTICA x 18 Lt JS ARGENT C/U 1 483,441 48344
8 573TE18  MEMBRANA GEO 45kg S/ALUM "PINT" 4mm KOVERTE! 1 778,808 7788
o 200521 TELGOPOR MOLON 0.40x1.00x0.15 M G/U 1 53,381 53,38
10 5707211  LAD.CERAMLOSA 16.5:25x40 PALMAR C/U 1 20,755 2078
11 205073 VIGUETA PRETENSADAS 1.80MTS C/U 1 70,482 7048
12 205075 VIGUETA PRETENSADAS 2.00MTS C/U 1 78,425 7543
13 205077 VIGUETA PRETENSADAS 2 20MTS C/U 1 86,487 56,40
14 205079 VIGUETA PRETENSADAS 2 40MTS C/U 1 04,262 84,26
15 205081 VIGUETA PRETENSADAS 2 60MTS C/U 1 108,036 109,04
18 205083 VIGUETA PRETEMSADAS 2.80MTS CIU 1 111,051 111,05
17 205085 VIGUETA PRETENSADAS 3.00MTS C/U 1 128,006 12801
18 282260 VIGUETA PRETENSADAS 3.20MTS C/U 1 136,803 136,80
19 208008 VIGUETA PRETENSADAS 3.40MTS C/U 1 148,089 148,08
20 208008 VIGUETA PRETENSADAS 3.60MTS C/U 1 154,449 15445
21 208011 VIGUETA PRETENSADAS 3.80MTS C/U 1 162,846 162,85
22 208013 VIGUETA PRETENSADAS 4.00MTS C/U 1 187,488 187 48
3 5741303 ILVA S0HQ DIG. 8080 COOL(BEIGE) T20GV/ 1.80M 1.8 300,735 703,32
24 5730600  CORTINES 40040 CIMENT AREMA TMS 1.78M2 1,76 128,658 226,44
25 5728025  LOURDES COTTO MARFIL 35x35 TC32 2.20M2 22 86,007 189,22
28 204785 YESQ BLANCO EL PUNTAMNO x 40 KG 1 137,683 137 68
a7 202038 GUARDACANTO GALVANIZADO 2 MTS C/U 1 18,822 18,82
28 5712281  FERRUM ARMON APOYAR CITERA BLANCA LWZF B 1 2527,209 25273
28 5727514  FV CIBELES 0181.02/87 MONOCOMANDO LAVAT ALT ¢ 1 764,052 2764,05
30 5727518 FV CIBELES 0310/87 MONOCOMANDO BANERA EXT C 1 4033,182 4033,18
31 5727515  FV CIBELES 0188/87 MONOCOMANDO BIDET CR 1 2778,662 2779,68
32 5723805  FERRUM TRENTO BIDET 3AG BLANCO BEL3J 1 M8 T2 343872
33 5726840  FERRUM TRENTO DEF APOYO D. DUAL BC DEWEF 1 2063,382 2963,39
34 5723607  FERRUM TRENTO INODORO LARGO BLANCO IEL-EL 1 4224 426 422443
35 5726812  FERRUM TRENTO INODORO CORTO BLANCO [ECJHE 1 4224 426 422443
36 5724037  FERRUM TRENTO TAPA ASIEN INCD BLANCO TEXB 1 354,555 354 56
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ANEXO 4: Codigo Civil y Comercial de la nacion: Contrato de fideicomiso

SECCION 12 Disposiciones generales ARTICULO 1666.- Definicién. Hay contrato de fideicomiso
cuando una parte, llamada fiduciante, transmite o se compromete a transmitir la propiedad de
bienes a otra persona denominada fiduciario, quien se obliga a ejercerla en beneficio de otra
llamada beneficiario, que se designa en el contrato, y a transmitirla al cumplimiento de un
plazo o condicion al fideicomisario. 292 ARTS. 1667 - 1671 Infojus - Sistema Argentino de
Informacién Juridica ARTICULO 1667.- Contenido. El contrato debe contener: a. la
individualizacion de los bienes objeto del contrato. En caso de no resultar posible tal
individualizacion a la fecha de la celebracion del fideicomiso, debe constar la descripcion de los
requisitos y caracteristicas que deben reunir los bienes; b. la determinaciéon del modo en que
otros bienes pueden ser incorporados al fideicomiso, en su caso; c. el plazo o condicion a que
se sujeta la propiedad fiduciaria; d. la identificacion del beneficiario, o la manera de
determinarlo conforme con el articulo 1671; e. el destino de los bienes a la finalizacion del
fideicomiso, con indicacién del fideicomisario a quien deben transmitirse o la manera de
determinarlo conforme con el articulo 1672; f. los derechos y obligaciones del fiduciario y el
modo de sustituirlo, si cesa. ARTICULO 1668.- Plazo. Condicién. El fideicomiso no puede durar
mas de treinta afos desde la celebracion del contrato, excepto que el beneficiario sea una
persona incapaz o con capacidad restringida, caso en el que puede durar hasta el cese de la
incapacidad o de la restriccion a su capacidad, o su muerte. Si se pacta un plazo superior, se
reduce al tiempo maximo previsto. Cumplida la condicidon o pasados treinta afios desde el
contrato sin haberse cumplido, cesa el fideicomiso y los bienes deben transmitirse por el
fiduciario a quien se designa en el contrato. A falta de estipulacién deben transmitirse al
fiduciante o a sus herederos. ARTICULO 1669.- Forma. El contrato, que debe inscribirse en el
Registro Publico que corresponda, puede celebrarse por instrumento publico o privado,
excepto cuando se refiere a bienes cuya transmisién debe ser celebrada por instrumento
publico. En este caso, cuando no se cumple dicha formalidad, el contrato vale como promesa
de otorgarlo. Si la incorporacion de esta clase de bienes es posterior a la celebracién del
contrato, es suficiente con el cumplimiento, en esa oportunidad, de las formalidades

necesarias para su transferencia, debiéndose transcribir en el acto respectivo el contrato de
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fideicomiso. ARTICULO 1670.- Objeto. Pueden ser objeto del fideicomiso todos los bienes que
se encuentran en el comercio, incluso universalidades, pero no pueden serlo las herencias
futuras. SECCION 22 Sujetos ARTICULO 1671.- Beneficiario. El beneficiario puede ser una
persona humana o juridica, que puede existir o no al tiempo del otorgamiento del contrato; en
este Ultimo caso deben constar los datos que permitan su individualizacion futura. Pueden ser
beneficiarios el fiduciante, el fiduciario o el fideicomisario. LIBRO TERCERO - DERECHOS
PERSONALES - TiTULO IV - Contratos en particular 293Cédigo Civil y Comercial de la Nacién
ARTS. 1672 - 1676 Pueden designarse varios beneficiarios quienes, excepto disposicion en
contrario, se benefician por igual; para el caso de no aceptacion o renuncia de uno o mas
designados, o cuando uno u otros no llegan a existir, se puede establecer el derecho de
acrecer de los demas o, en su caso, designar beneficiarios sustitutos. Si ningin beneficiario
acepta, todos renuncian o no llegan a existir, se entiende que el beneficiario es el
fideicomisario. Si también el fideicomisario renuncia o no acepta, o si no llega a existir, el
beneficiario debe ser el fiduciante. El derecho del beneficiario, aunque no haya aceptado,
puede transmitirse por actos entre vivos o por causa de muerte, excepto disposicion en
contrario del fiduciante. Si la muerte extingue el derecho del beneficiario designado, se aplican
las reglas de los parrafos precedentes. ARTICULO 1672.- Fideicomisario. El fideicomisario es la
persona a quien se transmite la propiedad al concluir el fideicomiso. Puede ser el fiduciante, el
beneficiario, 0 una persona distinta de ellos. No puede ser fideicomisario el fiduciario. Se
aplican al fideicomisario los parrafos primero, segundo y tercero del articulo 1671. Si ningun
fideicomisario acepta, todos renuncian o no llegan a existir, el fideicomisario es el fiduciante.
ARTICULO 1673.- Fiduciario. El fiduciario puede ser cualquier persona humana o juridica. Sélo
pueden ofrecerse al publico para actuar como fiduciarios las entidades financieras autorizadas
a funcionar como tales, sujetas a las disposiciones de la ley respectiva y las personas juridicas
que autoriza el organismo de contralor de los mercados de valores, que debe establecer los
requisitos que deben cumplir. El fiduciario puede ser beneficiario. En tal caso, debe evitar
cualquier conflicto de intereses y obrar privilegiando los de los restantes sujetos intervinientes
en el contrato. ARTICULO 1674.- Pauta de actuacién. Solidaridad. El fiduciario debe cumplir las
obligaciones impuestas por la ley y por el contrato con la prudencia y diligencia del buen

hombre de negocios que actia sobre la base de la confianza depositada en él. En caso de
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designarse a mas de un fiduciario para que actien simultdneamente, sea en forma conjunta o
indistinta, su responsabilidad es solidaria por el cumplimiento de las obligaciones resultantes
del fideicomiso. ARTICULO 1675.- Rendicion de cuentas. La rendicién de cuentas puede ser
solicitada por el beneficiario, por el fiduciante o por el fideicomisario, en su caso, conforme a
la ley y a las previsiones contractuales; deben ser rendidas con una periodicidad no mayor a
un afio. ARTICULO 1676.- Dispensas prohibidas. El contrato no puede dispensar al fiduciario
de la obligacién de rendir cuentas, ni de la culpa o dolo en que puedan incurrir él o sus
dependientes, ni de la prohibicién de adquirir para si los bienes fideicomitidos. 294 ARTS. 1677
- 1679 Infojus - Sistema Argentino de Informacion Juridica ARTICULO 1677.- Reembolso de
gastos. Retribucidn. Excepto estipulacion en contrario, el fiduciario tiene derecho al reembolso
de los gastos y a una retribucidon, ambos a cargo de quien o quienes se estipula en el contrato.
Si la retribucidon no se fija en el contrato, la debe fijar el juez teniendo en consideracién la
indole de la encomienda, la importancia de los deberes a cumplir, la eficacia de la gestion
cumplida y las demés circunstancias en que actda el fiduciario. ARTICULO 1678.- Cese del
fiduciario. El fiduciario cesa por: a. remocién judicial por incumplimiento de sus obligaciones o
por hallarse imposibilitado material o juridicamente para el desempefio de su funcién, a
instancia del fiduciante; o a pedido del beneficiario o del fideicomisario, con citacién del
fiduciante; b. incapacidad, inhabilitacién y capacidad restringida judicialmente declaradas, y
muerte, si es una persona humana; c. disolucién, si es una persona juridica; esta causal no se
aplica en casos de fusidn o absorcidn, sin perjuicio de la aplicacion del inciso a), en su caso; d.
quiebra o liquidacidn; e. renuncia, si en el contrato se la autoriza expresamente, o en caso de
causa grave o imposibilidad material o juridica de desempefio de la funcion; la renuncia tiene
efecto después de la transferencia del patrimonio objeto del fideicomiso al fiduciario sustituto.
ARTICULO 1679.- Sustitucidén del fiduciario. Producida una causa de cese del fiduciario, lo
reemplaza el sustituto indicado en el contrato o el designado de acuerdo al procedimiento
previsto por él. Si no lo hay o no acepta, el juez debe designar como fiduciario a una de las
entidades autorizadas de acuerdo a lo previsto en el articulo 1690. En caso de muerte del
fiduciario, los interesados pueden prescindir de la intervencion judicial, otorgando los actos
necesarios para la transferencia de bienes. En los restantes casos de los incisos b), ¢) y d) del

articulo 1678, cualquier interesado puede solicitar al juez la comprobacion del acaecimiento de
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la causal y la indicacién del sustituto o el procedimiento para su designacion, conforme con el
contrato o la ley, por el procedimiento mas breve previsto por la ley procesal local. En todos
los supuestos del articulo 1678 el juez puede, a pedido del fiduciante, del beneficiario, del
fideicomisario o de un acreedor del patrimonio separado, designar un fiduciario judicial
provisorio o dictar medidas de proteccidon del patrimonio, si hay peligro en la demora. Si la
designacién del nuevo fiduciario se realiza con intervencion judicial, debe ser oido el
fiduciante. Los bienes fideicomitidos deben ser transmitidos al nuevo fiduciario. Si son
registrables es forma suficiente del titulo el instrumento judicial, notarial o privado
autenticado, en los que conste la designacion del nuevo fiduciario. La toma de razén también
puede ser rogada por el nuevo fiduciario. LIBRO TERCERO - DERECHOS PERSONALES -
TITULO IV - Contratos en particular 295 ARTS. 1680 - 1684 Cédigo Civil y Comercial de la
Nacién ARTICULO 1680.- Fideicomiso en garantia. Si el fideicomiso se constituye con fines de
garantia, el fiduciario puede aplicar las sumas de dinero que ingresen al patrimonio, incluso
por cobro judicial o extrajudicial de los créditos o derechos fideicomitidos, al pago de los
créditos garantizados. Respecto de otros bienes, para ser aplicados a la garantia el fiduciario
puede disponer de ellos segun lo dispuesto en el contrato y, en defecto de convencion, en
forma privada o judicial, asegurando un mecanismo que procure obtener el mayor valor
posible de los bienes. ARTICULO 1681.- Aceptacion del beneficiario y del fideicomisario.
Fraude. Para recibir las prestaciones del fideicomiso, el beneficiario y el fideicomisario deben
aceptar su calidad de tales. La aceptacion se presume cuando intervienen en el contrato de
fideicomiso, cuando realizan actos que inequivocamente la suponen o son titulares de
certificados de participacion o de titulos de deuda en los fideicomisos financieros. No
mediando aceptacidon en los términos indicados, el fiduciario puede requerirla mediante acto
auténtico fijando a tal fin un plazo prudencial. No producida la aceptacién, debe solicitar al
juez que la requiera sin otra substanciacion, fijando a tal fin el modo de notificacion al
interesado que resulte mas adecuado. El beneficiario y el fideicomisario pueden, en la medida
de su interés, reclamar por el debido cumplimiento del contrato y la revocacion de los actos
realizados por el fiduciario en fraude de sus intereses, sin perjuicio de los derechos de los
terceros interesados de buena fe. SECCION 32 Efectos ARTICULO 1682.- Propiedad fiduciaria.

Sobre los bienes fideicomitidos se constituye una propiedad fiduciaria, regida por las
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disposiciones de este Capitulo y por las que correspondan a la naturaleza de los bienes.
ARTICULO 1683.- Efectos frente a terceros. El caracter fiduciario de la propiedad tiene efectos
frente a terceros desde el momento en que se cumplen los requisitos exigidos de acuerdo con
la naturaleza de los bienes respectivos. ARTICULO 1684.- Registracion. Bienes incorporados. Si
se trata de bienes registrables, los registros correspondientes deben tomar razén de la calidad
fiduciaria de la propiedad a nombre del fiduciario. Excepto estipulacion en contrario del
contrato, el fiduciario adquiere la propiedad fiduciaria de los frutos y productos de los bienes
fideicomitidos y de los bienes que adquiera con esos frutos y productos o por subrogacion real
respecto de todos esos bienes, debiéndose dejar constancia de ello en el titulo para la
adquisicion y en los registros pertinentes. 296 ARTS. 1685 - 1688 Infojus - Sistema Argentino
de Informacién Juridica ARTICULO 1685.- Patrimonio separado. Seguro. Los bienes
fideicomitidos constituyen un patrimonio separado del patrimonio del fiduciario, del fiduciante,
del beneficiario y del fideicomisario. Sin perjuicio de su responsabilidad, el fiduciario tiene la
obligacion de contratar un seguro contra la responsabilidad civil que cubra los dafios causados
por las cosas objeto del fideicomiso. Los riesgos y montos por los que debe contratar el seguro
son los que establezca la reglamentacion y, en defecto de ésta, los que sean razonables. El
fiduciario es responsable en los términos de los articulos 1757 y concordantes cuando no haya
contratado seguro o cuando éste resulte irrazonable en la cobertura de riesgos o montos.
ARTICULO 1686.- Accién por acreedores. Los bienes fideicomitidos quedan exentos de la
accion singular o colectiva de los acreedores del fiduciario. Tampoco pueden agredir los bienes
fideicomitidos los acreedores del fiduciante, quedando a salvo las acciones por fraude y de
ineficacia concursal. Los acreedores del beneficiario y del fideicomisario pueden subrogarse en
los derechos de su deudor. ARTICULO 1687.- Deudas. Liquidacion. Los bienes del fiduciario no
responden por las obligaciones contraidas en la ejecucién del fideicomiso, las que sélo son
satisfechas con los bienes fideicomitidos. Tampoco responden por esas obligaciones el
fiduciante, el beneficiario ni el fideicomisario, excepto compromiso expreso de éstos. Lo
dispuesto en este articulo no impide la responsabilidad del fiduciario por aplicacion de los
principios generales, si asi corresponde. La insuficiencia de los bienes fideicomitidos para
atender a esas obligaciones, no da lugar a la declaracién de su quiebra. En tal supuesto y a

falta de otros recursos provistos por el fiduciante o el beneficiario segin previsiones
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contractuales, procede su liquidacion, la que estd a cargo del juez competente, quien debe
fijar el procedimiento sobre la base de las normas previstas para concursos y quiebras, en lo
que sea pertinente. ARTICULO 1688.- Actos de disposicion y gravdmenes. El fiduciario puede
disponer o gravar los bienes fideicomitidos cuando lo requieran los fines del fideicomiso, sin
que sea necesario el consentimiento del fiduciante, del beneficiario o del fideicomisario. El
contrato puede prever limitaciones a estas facultades, incluso la prohibicion de enajenar, las
que, en su caso, deben ser inscriptas en los registros correspondientes a cosas registrables.
Dichas limitaciones no son oponibles a terceros interesados de buena fe, sin perjuicio de los
derechos respecto del fiduciario. Si se nhombran varios fiduciarios, se configura un condominio
en funcién de lo previsto en el articulo 1674, los actos de disposicion deben ser otorgados por
todos conjuntamente, excepto pacto en contrario, y ninguno de ellos puede ejercer la accion
de particiéon mientras dure el fideicomiso. Quedan a salvo los actos de disposicion realizados
por el fiduciario de conformidad con lo previsto en esta norma. LIBRO TERCERO - DERECHOS
PERSONALES - TITULO IV - Contratos en particular 297 ARTS. 1689 - 1693 Cddigo Civil y
Comercial de la Nacién ARTICULO 1689.- Acciones. El fiduciario esta legitimado para ejercer
todas las acciones que correspondan para la defensa de los bienes fideicomitidos, contra
terceros, el fiduciante, el beneficiario o el fideicomisario. El juez puede autorizar al fiduciante,
al beneficiario o al fideicomisario, a ejercer acciones en sustitucién del fiduciario, cuando éste
no lo haga sin motivo suficiente. SECCION 42 Fideicomiso financiero ARTICULO 1690.-
Definicidn. Fideicomiso financiero es el contrato de fideicomiso sujeto a las reglas precedentes,
en el cual el fiduciario es una entidad financiera o una sociedad especialmente autorizada por
el organismo de contralor de los mercados de valores para actuar como fiduciario financiero, y
beneficiarios son los titulares de los titulos valores garantizados con los bienes transmitidos.
ARTICULO 1691.- Titulos valores. Ofertas al pUblico. Los titulos valores referidos en el articulo
1690 pueden ofrecerse al publico en los términos de la normativa sobre oferta publica de
titulos valores. En ese supuesto, el organismo de contralor de los mercados de valores debe
ser autoridad de aplicacion respecto de los fideicomisos financieros, quien puede dictar normas
reglamentarias que incluyan la determinacién de los requisitos a cumplir para actuar como
fiduciario. ARTICULO 1692.- Contenido del contrato de fideicomiso financiero. Ademés de las

exigencias de contenido generales previstas en el articulo 1667, el contrato de fideicomiso
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financiero debe contener los términos y condiciones de emision de los titulos valores, las
reglas para la adopcién de decisiones por parte de los beneficiarios que incluyan las
previsiones para el caso de insuficiencia o insolvencia del patrimonio fideicomitido, y la
denominacion o identificacion particular del fideicomiso financiero. SECCION 52 Certificados de
participacion y titulos de deuda ARTICULO 1693.- Emision y caracteres. Certificados globales.
Sin perjuicio de la posibilidad de emision de titulos valores atipicos, en los términos del articulo
1820, los certificados de participacion son emitidos por el fiduciario. Los titulos representativos
de deuda garantizados por los bienes fideicomitidos pueden ser emitidos por el fiduciario o por
terceros. Los certificados de participacion y los titulos representativos de deuda pueden ser al
portador, nominativos endosables o nominativos no endosables, cartulares o escriturales,
segun lo permita la legislacién pertinente. Los certificados deben ser emitidos sobre la base de
un prospecto en el que consten las condiciones de la emision, las enunciaciones necesarias
para identificar el fideicomiso al que pertenecen, y la descripcion de los derechos que
confieren. Pueden emitirse certificados globales de los certificados de participacion y de los ti-
tulos de deuda, para su inscripcion en regimenes de depdsito colectivo. A tal fin se consideran
definitivos, negociables y divisibles. 298Infojus - Sistema Argentino de Informacién Juridica
ARTS. 1694 - 1698 ARTICULO 1694.- Clases. Series. Pueden emitirse diversas clases de
certificados de participacion o titulos representativos de deuda, con derechos diferentes.
Dentro de cada clase se deben otorgar los mismos derechos. La emision puede dividirse en
series. Los titulos representativos de deuda dan a sus titulares el derecho a reclamar por via
ejecutiva. SECCION 62 Asambleas de tenedores de titulos representativos de deuda o
certificados de participacion ARTICULO 1695.- Asambleas. En ausencia de disposiciones
contractuales en contrario, o reglamentaciones del organismo de contralor de los mercados de
valores, en los fideicomisos financieros con oferta publica las decisiones colectivas de los
beneficiarios del fideicomiso financiero se deben adoptar por asamblea, a la que se aplican las
reglas de convocatoria, quérum, funcionamiento y mayorias de las sociedades andnimas,
excepto en el caso en que se trate la insuficiencia del patrimonio fideicomitido o la
reestructuracion de sus pagos a los beneficiarios. En este Ultimo supuesto, se aplican las
reglas de las asambleas extraordinarias de sociedades andnimas, pero ninguna decisién es

valida sin el voto favorable de tres cuartas partes de los titulos emitidos y en circulacion.
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ARTICULO 1696.- Computo. En el supuesto de existencia de titulos representativos de deuda y
certificados de participacion en un mismo fideicomiso financiero, el cdmputo del quérum y las
mayorias se debe hacer sobre el valor nominal conjunto de los titulos valores en circulacion.
Sin embargo, excepto disposicién en contrario en el contrato, ninguna decision vinculada con
la insuficiencia del patrimonio fideicomitido o la reestructuracion de pagos a los beneficiarios
es valida sin el voto favorable de tres cuartas partes de los titulos representativos de deuda
emitidos y en circulacidn, excluidos los titulos representativos de deuda subordinados.
SECCION 72 Extincion del fideicomiso ARTICULO 1697.- Causales. El fideicomiso se extingue
por: a. el cumplimiento del plazo o la condicién a que se ha sometido, o el vencimiento del
plazo maximo legal; b. la revocacidon del fiduciante, si se ha reservado expresamente esa
facultad; la revocacion no tiene efecto retroactivo; la revocacion es ineficaz en los fideicomisos
financieros después de haberse iniciado la oferta publica de los certificados de participaciéon o
de los titulos de deuda; c. cualquier otra causal prevista en el contrato. ARTICULO 1698.-
Efectos. Producida la extincién del fideicomiso, el fiduciario esta obligado a entregar los bienes
fideicomitidos al fideicomisario o0 a sus sucesores, a otorgar los instrumentos y a contribuir a
las inscripciones registrales que correspondan. LIBRO TERCERO - DERECHOS PERSONALES -
TITULO 1V - Contratos en particular 299 ARTS. 1699 - 1706 Cdédigo Civil y Comercial de la
Nacién SECCION 82 Fideicomiso testamentario ARTICULO 1699.- Reglas aplicables. El
fideicomiso también puede constituirse por testamento, el que debe contener, al menos, las
enunciaciones requeridas por el articulo 1667. Se aplican los articulos 2448 y 2493 vy las
normas de este Capitulo; las referidas al contrato de fideicomiso deben entenderse relativas al
testamento. En caso de que el fiduciario designado no acepte su designacion se aplica lo
dispuesto en el 1679. El plazo maximo previsto en el articulo 1668 se computa a partir de la
muerte del fiduciante. ARTICULO 1700.- Nulidad. Es nulo el fideicomiso constituido con el fin
de que el fiduciario esté obligado a mantener o administrar el patrimonio fideicomitido para

ser transmitido Unicamente a su muerte a otro fiduciario de existencia actual o futura.22

22 http://www.codigocivilonline.com.ar/wp-content/uploads/Codigo_Civil_y_Comercial_de_la_Nacion.pdf
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