Z
5
Crrum ap s

Universidad de

SanAndrés

Trabajo de Graduacion

Escuela de Administracion v Negocios
Licenciatura en Administracion de Empresas

“Sisu: Senior Living”

Mentor: Daniel Friel

Alumno: Tomas Tubert

Legajo: 23257

23 de Mayo de MMXVI

Firma del Mentor



indice

Contenido
RESUMEN EJECULIVO ... e 2
[ g o Te (¥ Tolod o] o FA PP PP PPPPPPPPPRTPPP 4
Evaluacion de la Oportunidad ............cooovviiiiiiiiie e 4
Negocio propuesto para capturar la oportunidad ..............ccceeevvviiiiiiinneeennn. 5
\Y/TeTe (=1 [o I o [N AN [=To o Lo [o 1SR 6
1) Propuesta de ValOr ........c.oooivuuiiiie e 6
2) Segmentos de CHENES...........ii i 7
3) CANAIES. ... 7
4) Relaciones con 10S CENteS.........ccvvvviiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeee 8
5) FUENEIES 0 INGIES0 ... oo 8
B) AlIBNZAS ... 9
7) RECUISOS ClaVe ... 9
8) PrOCESOS ... .o 10
9) EStructura de COSLOS ......cooeeeeeieeieeee et 10
II. Analisis de Mercado y de la competencia...........cccccceeeeeeeeeeeeeeiiiiiiee e, 12
Analisis de 1as 5 Fuerzas de POrter:.........ccccoouiiiiiiiiiiiiiiieeeee e 12
Estrategia de Posicionamiento de la Empresa...........ccccooeeeeiiiiiiiiiieneeeen, 16
SegmeNnto ODJELIVO........vvieiii e 18
Necesidad del Producto @ OffE€CEr ..........coooeiieiieieeeeeee 18
. Plan de Marketing .........ooi oo e 21
ProdUCTO/SEIVICIO ..o 21

P O IO et - 22



o oT0 0To o3 To] o IR 24
V. Operaciones del NEJOCIO.........coouiieieeeeeeeee e 26
o Lo T [o | [T 26
13 1S7=7 o P 27
ComMErCialiZaCiON .........ccvviiiiiiiiiiiiiiieee e 28
(O] 01531 11 o101 (o] o PP 28
Puesta €N MarCha ... 29
(@] 0= = Tox o ] o 1RSSR 29
V. Costos, FINANZAS € INVEISION. .......uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieannnnennes 30
COStOS Y FINANZAS......coiiiiiiiiie et e e e e e e e e e e e eeaens 30
INVErSiON REQUETIHA ......cuiiiiiiiiieie et 32
VL EQUIPO. ¢ 33
VII. Aspectos Legales, impositivos Y Propietarios ............ccccccueveveemmmmnnnnnnnnns 36
Patentamiento y regulaciones especificas de la industria........................ 36
VIII. Plan de Implementacion ¥ RIi€SQO0S........c.ooiiiuiiiiiiiiiieee e 38
1] o] (=70 T=T o1 7= Tox o] o H O U 38
RIESGOS .. e 39
Bibliografia y Fuentes de Informacion................coovvvviiiiiii e 41
AN EXOS . . et 46



Resumen Ejecutivo

El plan de negocios que desarrollaremos en la siguiente tesis expone el
disefio e implementacion de un proyecto inmobiliario exclusivo, especializado
para la personas de la tercera edad, que consiste en un espacio de valor donde
estan integrados servicios de cuidado, entretenimiento, salud y movilidad para

los clientes.

A pesar de la reducida exposicion en campafas de marketing y en los
medios, las personas mayores son incrementalmente cada vez mas
significativas en la economia. Se estima que para 2050 el 20% de la poblacion
argentina total tendra 65 afios 0 mas, un aumento de 100% en 40 afios’. Asi
mismo existen grandes concentraciones de probables clientes, con alto poder
adquisitivo, lo catadas en grandes centros urbanos. Estos indicadores
muestran un nicho de oportunidad Unico para ofertar propuestas de valor que
den soluciones habitacionales comprensivas a este grupo. De alli proviene el
nombre del proyecto Sisu, que significa resiliencia o vitalidad en finlandés, pero
no tiene una traduccion especifica al espafiol, esta filosofia de vivir la vida a su
maximo potencial no importa la edad es la filosofia de la firma.

Sin embargo las distintas desarrolladoras inmobiliarias, y prestatarias de
servicios no han podido capitalizar en estas tendencias, pero si se pueden
apreciar ampliamente en EEUU, Europa o Asia, donde son industrias en pleno
crecimiento. Es por ello que esta oportunidad en Argentina, uno de los paises
mas desarrollados de la region, constituye una posibilidad contundente para
crecer y constituir una marca por sobre la experiencia de consumo.

El objetivo de la empresa sera brindar la mejor experiencia de vida diaria para
las personas mayores, un habiente activo, recreativo y ecoldgico, donde la
comodidad y la salud definan toda la cadena de valor. De manera en llevar el
concepto al mercado de la manera mas expeditiva posible, se focalizara en
desarrollar ventas competitivas que diferenciaran al proyecto, como seré la
gran escala con 180 unidades, su locacion estratégica en Pilar, y su calidad

exclusiva tanto en calidad del producto como en los servicios proveidos.

! Centro Argentino de Estudios Internacionales (CAEI),



La fuente de ingreso principal sera la comercializacion de los inmuebles, y la
posterior sera las ganancias por administracion del complejo, que se
mantendran relativamente bajas, ya que el principal propésito de estas
segundas es conservar la calidad y consistencia del proyecto a través del
tiempo. De esta manera se espera que el concepto pueda proyectarse
nacionalmente y luego regionalmente, a medida que este cambio cultural se
propague con los cambios demograficos y socio-econémicos.

Indicadores financieros clave del proyecto:

Inversion requerida:

US$s 2.905.761

Capital total (mas reinvertido):

US$s 21.710.298,82

Valor Presente Neto (VPN):

U$s $11.565.221,44

Punto de Equilibrio

Mes 1 desde el inicio

Periodo de Repago:

Mes 5 desde el inicio



l. Introduccién

Evaluacion de la Oportunidad

El mercado residencial para la tercera edad se encuentra en el limite de su
capacidad para abastecer a la demanda. En Capital Federal, segun surge del
Registro de Establecimientos Residenciales para Personas Mayores, de las

592 geriatricas privadas, la gran mayoria tiene un 95% de ocupacién?.

Esta tendencia no parece menguar dado que, ya que segun estudios de la
CEPAL, la poblacion mayor de 60 afios representaba el 15,2% actualmente,
pero se estima que representara el 24,1% para 2050°.Estos ciudadanos tienen
caracteristicas particulares que constituyen un nicho tan significativo y con alta
capacidad de consumo®. Existen distintos grupos que, dependiendo de la edad
y estado de salud, representan oportunidades de negocio consistentes con

necesidades sociales, econémicas y culturales.

Basicamente se observa que hay tres estados posibles en los que se
encuentra una persona de la tercera edad; en primer lugar independiente, con
capacidad total de vivir en un inmueble solo, valiéndose de si mismo para
gestionar su vida cotidiana; en segundo cuasi dependiente, que requiere de
servicios temporales complementarios para llevar a cabo su vida; y, por ultimo,
el dependiente, que ya sea por deficiencia tanto fisicas como mentales,
requiere de una atencion constante por medio de profesionales capacitados, en

algunos casos con tres por residente.

Luego de una reuniébn con Pablo Muntaabski, Director del area de
Suministros Médicos para todos los hospitales de C.A.B.A. y médico clinico
reconocido, nos comunicé que recibe un gran volumen de consultas por
residencias para la tercera edad. Es necesario especificar que por residencias

no se referia a Geriatricos, que serviran para el tercer grupo mencionado

2 Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
3Estimaciones CEPAL 2015

4Sainz, A.,2010



anteriormente, sino al segundo grupo, el de individuos activos que requieran
servicios parciales. Particularmente nos relat6 la pujante industria que existe en
los estados americanos de Florida, Arizona, California y Nuevo México, que
son las mayores propietarias de “Retirement Communities”. Argentina posee
una proporcion muy similar de personas mayores que los Estados Unidos, con
este ultimo rondando el 14.1% de la poblacion, por lo que un incremento de la

actividad econémica podria tener a estas modalidades de consumo®.

Estos son emprendimientosinmobiliarios  “Premium” que  ofrecen
apartamentos, casas, 0 cabafias, con construcciones y amenities especiales
para la tercera edad, como son multiples accesos faciles, actividades sociales,
comedor, farmacia, guardia médica las 24hs o terapias grupales®. De esta
manera se ahorran costos por economias de escala entre los habitantes, ya
que se venden las residencias que antes compartian con sus familias, y, sobre
todo, permite a estos individuos llevar vidas mas placenteras, focalizandose en

actividades y socializacion con sus pares.

Negocio propuesto para capturar la oportunidad

La propuesta de valor se basa menta en crear un espacio habitacional de
excelencia para personas de la tercera edad, que sean independientes y
enérgicas, sin tener que preocuparse por la falta de infraestructura, inseguridad
y negligencia que existe en el pais. Esto se lograra atrayendo a una comunidad
de personas seleccionadas, que posean similitudes socioculturales, en un
predio de, condominios, y permitiéndoles interactuar liboremente en actividades,
cuidado de la salud, tiempo con la familia, siempre con la intimidad opcional de
una vivienda propia. La conformacion de grupos sociales estrechos es muy
importante, dado el alto grado compromiso que habra entre sus miembros. Al
compartir de manera diaria actividades y espacios dentro del complejo, se
busca generar grupos con preferencias y comportamientos habitacionales

similares.

®Administration on Aging, 2014
®Ecke, K., 2015



Esta experiencia de vivencia es muy disruptiva con los modelos establecidos
culturalmente, desafia la percepcion pasiva de los ancianos, y los traslada a un
concepto en el cual puedan revivir sentimientos de antafio que creian
irrepetibles. Ademas se tiene como principal prioridad la seguridad médica de
los residentes, proveyendo una infraestructura de salud de respuesta
inmediata, ante probables contingencias que puedan llegar a ocurrir.

Las siguientes prestaciones representan ventajas competitivas contundentes

con respecto al mercado establecido:

° Enfermeria con 24hs de guardia por un ente tercer izado.

° Micro-farmacia dedicada.

° Salas privadas de atencion terapéutica para servicios privados o de
prepagas.

° Seguridad 24hs.

° Salidas culturales programadas.

° Espacios semanales rotativos religiosos.

° Pet friendly.

° Gimnasio.

° Piletas climatizadas.

° SUM para actividades diarias programadas.

° Micro cine.

° Restaurante/Cafeteria con servicio de Delivery.

° Locales comerciales multiples.

° Parquizacién con espacios recreativos.

° Servicio de traslado asociado.

° Juegos para nietos.

° Parking service tanto para residentes como familias invitadas.

Modelo de Negocio
1) Propuesta de Valor

La propuesta de valor consiste en ofrecer una nueva modalidad
habitacional para personas activas de la tercera edad con un complejo que

se adapte a sus necesidades particulares. Con unidades individuales dentro
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del complejo los clientes tendran la privacidad del hogar propio junto con la
comodidad, entretenimiento, seguridad y salud que requieran.

Tal espacio los traslada a un estilo de vida abierto y seguro, en contraste
con el hermetismo que conlleva vivir en los grandes inmuebles que antes
ocupaban con sus familias. De esta manera no solo se mejora el nivel de
vida, sino que se mejoran las finanzas al reducir costos de mantenimiento y

trasladar otros a los amenities recreativos.

2) Segmentos de Clientes

El proyecto prioriza atraer clientes mayores a los 60 afios, con un alto
nivel econémico y social, con preferencias a actividades deportivas o
colectivas, que, como veremos en el capitulo I, eclipsa el 5%. Esto se debe
a que el concepto se sostiene en un ambiente amigable, ofreciendo un
amplio espectro de opciones alineadas con los intereses del segmento
clientelar.

La socializacion dentro del predio es primordial, ser4 acentuada por las
similitudes sociales que existan dentro del segmento, siendo una de las
formas de afadir el mayor valor al concepto. Tanto la marca como las
instalaciones reflejaran la unidad y concordia dentro de los integrantes y

personal de servicios disponibles.

3) Canales

Una comercializadora inmobiliaria establecida debe asegurar que las
unidades sean vendidas al nicho objetivo, priorizando grupos geograficos
particulares, la experiencia de consumo depende de la homogeneidad de
éstos.

Existe una dinamica explotable Unica en este mercado, la mayoria de las
personas adultas habitan en hogares antes ocupados por sus respectivas
familias, el 44% viven sin ningtn familiar menor de 60 afios’. Estos resultan
costosos de mantener por su tamafo y capacidad ociosa, reteniendo un alto
potencial de venta. Centralizar el servicio de venta y mudanza de estas

propiedades para que luego se trasladen al proyecto es una ventaja

"Red de Desarrollo Cultural de los Adultos Mayores de Iberoamérica, 2015



competitiva explotable que no existe en el mercado. Esta manera de
internalizacion de procesos por terceros mantiene la estructura de la firma lo
mas delgada posible, mientras que se beneficia de las caracteristicas
preexistentes de socios establecidos. Laintegracion de este y otros
procesos, con opciones de monetizacién, como el financiamiento de las
unidades, o transmision inmediata del dinero, aceleran los tiempos de

llegada de clientes al producto.

4) Relaciones con los Clientes

El proyecto debe contemplar la particularidad del segmento al cual
apuesta, esto significa anticiparse al deterioro fisico y mental de la clientela
a medida que transcurren los afios. La infraestructura del predio y los
disefios de las unidades deben adaptarse a estas necesidades, las cuales
varian segun cada cliente, en un amplio espectro de servicios demandados.
Esta estructura permite minimizar los costos, reducir las contingencias
legales y asegurar la independencia de cada uno de los clientes.

Para tener un modelo justo de egresos para los propietarios los amenities
de servicios de salud basicos, como el monitoreo 24 hs, seran mandatarios,
mientras que otras prestaciones se afadirdn luego a los expendios
individuales. De esta manera los consumos en la farmacia, servicios
especiales, u otras preferencias serian satisfechas por los tercer izados que

prestan los servicios basicos al costo, ganando con los extras.

5) Fuentes de Ingreso

La venta de las unidades serd la principal fuente de ingresos, mientras
gue la administracion posterior del complejo se mantendra lo mas bajo
posible para reducir las expensas de los clientes, diferenciandose de la
competencia, que los percibe como utilidades.Reteniendo la exclusividad de
los servicios administrativos se asegura la consistencia y calidad de la
experiencia que representa el concepto.

Dada la naturaleza inmobiliaria del negocio se busca liquidar la totalidad
de las unidades en los primeros 15 meses, con la finalidad de financiar la

compra y edificacion del complejo. El 70% restante de la totalidad del valor



de los inmuebles sera abonado posteriormente en 25 cuotas flexibles en

pesos, una configuracion muy competitiva en el mercado.

6) Alianzas

En primer lugar la relacién con la empresa constructora y sus asociados
debe ser estrecha para que tanto el disefio como la edificacion estén
alienados con el concepto de negocio. También se debe tener en cuenta los
tiempos de ejecucion de obras que un factor determinante en el éxito del
proyecto, ya que la dilatacion en la entrega de unidades y utilidad de
amenities afecta las ganancias de la firma.

En segundo lugar la efectividad operativa de la firma comercializadora
determinara los margenes de ganancia en el corto plazo, dado que mientras
mas unidades vendan antes de la finalizacion del inmueble mejorara la
performance del proyecto. La coordinacion entre las propiedades vendidas y
la entrega de unidades en el predio debe estar contemplada si se encarga
de integrar verticalmente la transicion.

Asimismo la empresa de servicios médicos, con altos estandares de
calidad y trayectoria en la industria, constituye un elemento central en el
proyecto. Mientras que el monitoreo de guardia constante y cubrimiento de
las emergencias que eventualmente ocurran serd al costo, todos las
prestaciones adicionales seran exclusivamente propias. De esta manera las
expensas béasicas se reducirian considerablemente, pero servicios o
productos asociados como cuidado individual, medicaciones o terapias

simples a domicilio se cobraran a quienes las ordenan.

7) Recursos Clave

Predio ubicado estratégicamente.

Conocimiento en construccion personalizada de inmuebles.

Conocimiento en servicios para la tercera edad.

Consolidacion de una marca que represente al concepto de manera

escalable.



8) Procesos

Dentro de las actividades mas relevantes, estrechamente vinculados con
los recursos clave, se encuentran:
Disefio: Indistintamente de cuan laborioso sea el planeamiento, siempre se
debe tener en cuenta las preferencias colectivas de los clientes
involucrados. Es por eso que en todo el proceso de disefio se realizaran
numerosas encuestas y entrevistas, para alinear las preferencias culturales
y recreativas con la arquitectura. Elementos tan simples como los colores
del complejo o el numero de cintas caminadoras en el gimnasio representan
variables decisivas en el éxito del proyecto.
Construcciéon: La empresa tercer izada responsable de la edificacion del
inmueble debe, no sbélo cumplir estrictamente con los plazos establecidos
contractualmente, sino ademas, respetar la vision del proyecto. El principal
objetivo conjunto sera trasladar el concepto hacia el mercado de la manera
mas expeditiva posible, de manera que se reduzcan los costos
Administracion ex post: La razon principal de la integracion de los servicios
administrativos posteriores a la construccion es crucial para asegurar la
consistencia y calidad de la marca. Dado que se planea expandirse a otras
locaciones la integridad del proyecto debe mantenerse en el tiempo para no

perjudicar a la diversificacion subyacente.

9) Estructura de Costos

Dentro de los costos fijos se encuentra el terreno donde se edificara el
inmueble, las erogaciones que requiera el proceso de disefo, los bienes
muebles para el area administrativa, y los salarios de los empleados
contratados. Por el lado de los variables se encuentra la construccion,
industria caracterizada por la variabilidad de precios y contingencias
eventuales. Los clientes pioneros que decidan hacer modificaciones a sus
unidades, segun un esquema establecido de opciones adicionales, como

podria ser una tina con hidromasajes.
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Ademas, se deben considerar los expendios que producira la generacion y
difusion del concepto y el establecimiento como marca reconocida,

requiriendo campafas publicitarias y una pagina web.

Business Model Canvas

Key Partners Key Activities Value Propositions Customer R elationships Customer Segments
. Nicar molei .
_Firma Disefio Complej Vinculos Hombres y
- Premuim .
Constructora 0 Fremu Estrechos mujeres de
. i6 r .
-Estudio de Construccion para més de
. - Adult o
Arquitectura dultos 60afios, de
- Key Resources Mayores Channels alto poder
Activos . .
Proveedores -KnowHow Firma adquisitivo
Periféricos de de Comercializador
momisies construccion ay
. Administracion
v cuidado
Cost Structure Revemnue Streams
-Terreno -Publicidad -Venta de Unidades
-lnmueble -Administracién ex post

-Bienes Muebles
-Amortizaciones

Templare produced by Jomarhan Sandling (adspred frem orsginal source: Osrerwaldes, 2008) ﬁrg:h‘/j/}ana:ﬁamaﬂd!iﬂg. com

Fuente: Elaboracion propia
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Il. Andlisis de Mercado y de la competencia

Analisis de las 5 Fuerzas de Porter:

Michael Porter no estaba satisfecho con los modelos existentes para
desarrollar estrategias de negocio, como era el FODA de Mintzberg, que
consideraba poco riguroso, y creo un nuevo marco para analizar el entorno de
la industria y responder a este en consecuencia. Focalizo en 5 elementos, o
“fuerzas” interrelacionadas para definir la atractividad de un mercado; 1)
Amenaza de nuevos competidores, 2)Poder de negociacion de los
proveedores, 3) Poder de negociacion de los clientes, 4)Amenaza de productos
y servicios sustitutos, y 5)Rivalidad de la competencia existente.®

Las 5 Fuerzas de Porter:

Rivalidad de la
competencia
actual

Fuente: Emaze.com, 2013

Este método es el que utilizaremos para definir nuestra estrategia,
analizando las 5F para luego pasar al paso siguiente, que es la base para
diagramar el camino mas competitivo:

Amenaza de nuevos competidores: Este riesgo aparenta ser muy bajo por

las condiciones macroecondmicas del pais y la industria. Las barreras de
entrada, como se puede apreciar en el Anexo I, son altas por la naturaleza

capital intensiva de la construccion de proyectos a gran escala. Ademas de los

8Michael E. Porter. "The Five Competitive Forces that Shape Strategy , 2008, p.86-
104.
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largos tiempos hasta que las obras comiencen a dar flujos positivos, no existen
muchos jugadores que puedan comprometer dichos activos por tales plazos.

Junto con el aspecto financiero, también se le agrega el activo que Sisu
posee en alianzas con grandes jugadores que proveen asesoramiento,
economias de escala y foco, junto con facilidades para interactuar con clientes
y entes estatales.

Con la finalidad de conocer todo el entorno, reparamos en la existencia de
un solo competidor directo, Antares, un complejo de condominios premuim en
Nordelta, que existe desde 2010 y tiene planes de expandirse en los proximos
afos.. En una entrevista con el Sr. Smart, nos comentd que Antares estuvo al
borde de la banca rota cuando su socio capitalista fracaso en proveer los
fondos acordados, y en sus obligaciones en los estandares de construccién.
Esto demuestra la importancia de auditar a los socios y la vulnerabilidad que
presenta conseguir firmas con el peso suficiente para proyectos de esta
envergadura.

La Unica amenaza real es la introduccién de comunidades de retiro premium
exclusivamente religiosas, como es Ledor Vador en Chacarita, de la
colectividad judia, el peligro no proviniendo de esta comunidad especifica, sino
del mismo efecto en otras asociaciones. El riesgo esta en la alta traccion de las
entidades religiosas con la poblacion mayor, y que son fundaciones sin fines de
lucro, con lo que no tributan impuestos y pagan sueldos mas bajos al personal.
Sin embargo la cuota mensual no es competitiva por terminos de escala y no
se han observado iniciativas nuevas para establecimientos similares.

Poder de negociacion de los proveedores: En primera instancia nuestros

proveedores estaran compuestos por los corralones de insumos de
construccion y prestatarios de servicios especiales para la obra. Estos estan
atomizados y su poder para influir sobre los precios es baja, con bajos costos
para cambiar a otras firmas con prestaciones similares. Newlink Capital es el
socio que se encargaria de administrar el proceso de edificacién, rubro en el
cual tiene una larga trayectoria, junto con una vasta red de empresas en las
gue han colaborado anteriormente.

Por otro lado una vez finalizada la obra y comienzo de entrega de unidades,
todas las prestaciones del complejo se pondran en marcha, lo que implica a

todo el personal tercerizado que presta estos servicios. Su gran mayoria tiene
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un muy bajo poder de negociacion con Sisu, este personal se dedica a la
seguridad, transporte, entretenimiento o fitness, y son altamente reemplazables
a bajo costo para la firma.

Sin embargo las empresas que prestan los servicios de enfermeria 24hs y la
micro-farmacia, junto con los locatarios de fondos de comercio como la
cafeteria y locales comerciales, tienen contratos fijos. Al ser seleccionados por
estrictas normas de calidad y el caracter contractual a mediano plazo son mas
costosas de remover y reemplazar. En la negociacion previa a celebrar
cualquier clase de acuerdo se deben establecer métricas tangibles de
desempefio, de lo contario se procederan con acciones legales. De forma se
puede reducir su poder de negociacion con la firma en caso de contingencias o
ajustes presupuestarios.

Poder de negociacién de los clientes: Uno de los beneficios de pertenecer a

un segmento innovador en la industria significa que la oferta estd mucho méas
concentrada que la demanda. Ademas tratandose de clientes premium la
elasticidad de la demanda no tan sensible como en otros mercados. Por estas
razones la capacidad de influir en la firma para que adopte medidas a la baja
en precios es baja, exceptuando el programa “Sisu Community”, que incentiva
la compra en grupos, pero las bonificaciones estan limitadas al 5% sobre el
total. Este costo es mucho menor que los beneficios que conlleva cada cliente
marginal nuevo y eleva la lealtad del cliente por la comunidad que se establece
en el condominio con sus relaciones.

Los agentes de comercializacién son expertos en el rubro y saben mantener
las asimetrias de informacién que existen con los clientes, lo que reduce adn
mas su poder. La firma contribuira a este efecto seleccionando a personas con
cualidades similares, con altos grados de probabilidades de asociacion,
incrementado los costos de cambio.

Amenaza de productos y servicios sustitutos: En la investigaciéon de mercado

asistimos a 3 residencias premium, aunque contaban con una cantidad
reducida de actividades y su clientela era “polivalente” en salud, éstos
constituyen nuestra competencia indirecta. Las residencias fueron; Suites
Galvan, Ledor Vador y Villa Juncal. Todas ellas tenian una poblacién que

oscilaba entre los 70 y 120 habitantes, mientras que la cuota mensual en pesos
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variaba de $50.000 a $80.000. Esta elasticidad en precios se debia al nivel de
atencioén de los clientes, por el personal extra o capacitado para su cuidado.

Consideramos que en términos de competencia existe un valor percibido por
el cliente mucho mayor en Sisu que en estas residencias, por lo menos para
aguellos que sean personas activas sin grandes aficiones de salud. Las
residencias tienden a mezclar sus polblaciones de manera heterogénea, con
residentes sanos y activos junto con enfermos y dementes. Asimismo la
locacion en la ciudad reduce los espacios disponibles para recreacion y
ejercicio al aire libre, confiando a los clientes a pocos metros cuadrados en un
edificio céntrico y vertical.

En términos de precio/prestacion, el equivalente a 4 afos de cuotas, y 6
afos y siete meses para las mas accesibles, les hubiesen permitido acceder a
las unidades mas costosas que ofrecemos. Contando en que la mayoria de los
residentes pasan un promedio de 12 afios en alli es apreciable que, incluso
sumando las expensas, su calidad de vida hubiese sido mejor en Sisu.

Otro competidor sustituto a nuestro proyecto son las asistentes a domicilio,
que no requieren educacion formal y pueden gestionar la mayoria de las tareas
basicas de higiene, alimentacién, mantenimiento y otras tareas béasicas. Por
una suma de $30.000 anuales existe una oferta considerable de personal de
asistencia, duplicando esa cifra si se elije doble turno, segun los anuncios que
puedimos consultar con varias personas retiradas. Sin embargo permanecer en
el antiguo hogar no soluciona los numerosos problemas que explayamos en el
capitulo I, presentadnos Unicamente ventajas en precio con respecto a nuestro
proyecto, con muy pocas prestaciones.

Rivalidad de la competencia existente: Nuestra Unica competencia directa es

Antares Nordelta, del cual conseguimos numerosos datos de benchmark por la
entrevista con su fundador Toméas Smart. El estudio que realizo antes de
comenzar el emprendimiento coincidié con resultados similares a los nuestros y
nos comento que la competencia no le preocupa por la sobredemanda que
experimento en la comercializacion.

Por esta razon la rivalidad existente entre la competencia es baja, con
tendecia a aumentar si Antares decide expandirse a otras locaciones, 0 Si
grandes fondos inmobiliarios toman la franquicia y la adaptan a complejos

existentes.
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Estrategia de Posicionamiento de la Empresa

Luego de analizar que tan atractivo era el ambiente de la industria, Porter
diagramo 3 estrategias genéricas para competir de la manera mas efectiva
segunla posicion de la organizacion en dicha industria. Si uno sabe
posicionarse estratégicamente puede disfrutar de ventajas competitivas que
otros jugadores no gozan, contestando el mercado. De esta manera, Sisu, a
pesar de pertenecer a una industria con altos margenes, pero tiempos de
capitalizacion largos, puede focalizarse estratégicamente en un
posicionamiento para innovar sobre esta situacion.

Las firmas deben elegir en priorizar alguna de sus ventajas, ya sea en una
agresiva politica de bajos precios para el cliente o de diferenciacion de sus
productos con el resto de la oferta. Asimismo el foco, es decir la proporcion del
mercado que identifique como objetivo, define a la estrategia en su conjunto.
De este conjunto obtenemos las 3 estrategias genéricas que se pueden

observar en el siguiente cuadro:

E Ventajas Estratégicas

S
g t Singularidad percibida Posicidn de
¢ por el consumidor bajos costos
J d
e
t . . Tinga !a Diferenciacion Liderazgo en costos
i € industria
v 8
o Sol

c olo un Enfoque (segmentacion o especializacion)

0 segmento

Fuente: Porter, p.81

En base a éste diagrama es aparente que nuestra estrategia consiste en un
Enfoque Segmentado, dado que apuntamos a un nicho pequefio de clientes en
el gran mercado inmobiliario, como se puede ver en detalle en la seccidon
siguiente. Asimismo la singularidad percibida por parte del consumidor es la
maxima que rige a la mision de la firma, en linea con brindar un experiencia
Gnica dentro del segmento premium.

El resultado buscado es incrementar ain mas las cualidades que hacen a

Sisu una propuesta de valor singular, tomando distancia de nuestro unico
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competidor directo. Los mercados altamente disputados presentan muchos
desafios y altos costos, mientras que la competencia tiende a disputar por
“guerras de precios” hacia la baja.

Innovamos desde el principio varias ventajas competitivas para
diferenciarnosalin mas de nuestra competencia:

Amplia superioridad en oferta de Amenities

Reduccion de expensas por economias de escala y flexibilizacion de los

costos por sistema de erogaciones individuales (Ver Anexo IX: Expensas Base)

e Centralizacion de la venta (de los viejos inmuebles) y mudanza (de los

clientes)

e Programa “Sisu Community” de fidelizacion de la clientela y

consolidacion de la comunidad
e Financiamiento Agresivo
e Actividades religiosas en el predio
e Salidas Culturales
e Fondos de comercio en el complejo.

e Personalizacion parcial de las Unidades
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Segmento Objetivo

El proyecto esta dirigido a un subconjunto de personas mayores, con alto
poder adquisitivo, y que preferentemente pertenezcan a circulos socio-
econdmicos similares. Parte de la sinergia de Sisu sera el caracter activo de
su poblacion, que primordialmente serd independiente, con una agenda

propia que se completara con las distintas ofertase en forma de amenities.

Gran Buenos Aires 111.500
Cordoba 23.629
Rosario 23.600
CABA 20.617
Mendoza 12.453
Tucuman 10.354
Salta 8.689

Fuente: Elaboracién propia datos INDEC 2015

Suponiendo que segmento objetivo es representado por el 5% de la
poblacién anciana de las urbes mas importantes del pais, con alto poder
adquisitivo, podemos obtener la siguiente tabla:

Esta apreciacion es, sin embargo conservadora, ya que muchos mas
individuos podrian permitirse sumarse al proyecto liquidando sus inmuebles
ociosos, pero se eligieron cifras conservadoras para resaltar la
contundencia del mercado. En caso del éxito de la firma en el interior, con
clientelas establecidas, se podria continuar a otros paises con gran
volumen, como seria Brasil, 0 gran poder adquisitivo per capita, como lo es
Chile.

Necesidad del Producto a ofrecer

El mayor atractivo de vivir en complejos habitacionales independientes

constituye en que soluciona muchos problemas que sufren las personas
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mayores, como la soledad, depresién, alto consumo de anti-depresivos,
falta de asistencia en casos de emergencias médicas, y el mantenimiento
general de la salud.

Ademas la locaciéon de varios locales en el complejo reduce la necesidad
de la llamada “asistencia instrumental’, que significa que no es para
actividades bésicas, sino para hacer las compras, asear el domicilio y
transportarse. En la planta baja del edificio principal podran encontrarse el
restaurante, servicio de transporte en recepcion, micro-cine, farmacia y

otros locales de servicios y consumo.

Existencia de dependencia instrumental

Grupo de edad y sexo

Si Mo
i ) %

Total 60 anos y mas 21,9 78,1
Varones 15,7 84,3
Mujeres 26,5 73,5

60 a 74 anos 14,0 86,0
Varones 11,5 88,5
Mujeres 16,1 83,9

75 anos y mas 41,0 59,0
Varones 281 71,9
Mujeres 488 51,2

Fuente: Encuesta Macional sobre Calidad de Vida de Adultes Mayores 2012 (ENCaViamM 2012).
Esto representa una reduccion contundente de los riesgos fisicos que

pueden ocurrir transitando fuera del hogar, evento que vulnera a las mujeres
mas que a los hombres. Asimismo libera a los familiares de los clientes a

brindarles asistencia, como se puede apreciar en el cuadro inferior.

174 78,5
70
&
40
O Aclividades basicas
a0 1 B Activiates
instrurentales
201 16,3
12
10 1 5.5
3.5 3.5 15 1502
T T T T s
Un familiar Unamigoo Unempleads Un cuidador Oiros
BT domeéstico o especializada
cuidado no
especializado

Persona gque lo ayuda an las actividades bas icas yio instrumeantales

Fuente: Encuesta Macional sobre Calidad de Vida de Adultos Mayores 2012 (ENCaviaM 2012).
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Finalmente, Sisu tiene como maxima la comodidad de sus habitantes y que
cada dia sea una experiencia de autorrealizacién personal, tanto en actividades
saludables, sociales y recreativas. La significancia de ofrecer un amplio
espectro de actividades es central, ya que, como es bien sabido, la poblacion
jubilada cuenta con mucho tiempo libre, que dedica a pasatiempos y
vinculaciones. A continuacién podemos apreciar un cuadro con las afiliaciones

a dichas acciones, de las cuales todas estan disponibles en Sisu:

Tipo de actividad

Jardineria, Reunirse con  Encontrarse Concurrir al
tejida, ras personas  con amigos  cine, teatro,
Grupo de edad y sexo reposteria  Parajugar alas paracharlar, conciertos,
o cartas, domind, tomar café, recitales,
similares  Purako, billar o comer algo museos,
similares juntos etcétera
g
Total 60 anos y mas 53,7 239 61,1 225
Varones 438 26,3 60,9 20,5
Mujeres 61,1 220 61,1 240
60 a 74 afos 553 252 63,8 252
Varones 447 26,5 62,5 222
Mujeres 64,2 241 65,0 276
75 afos y mas 496 20,7 54,3 15,9
Varones 411 258 56,4 15,3
Mujeres 54,6 17,6 53,0 16,2

Fuente: Encuesta Macional sobre Calidad de Vida de Adultos Mayores 2012 (ENCaViAM 2012).
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lll. Plan de Marketing

En este capitulo analizaremos la estrategia de marketing que permita la
mayor eficiencia en la difusion publicitaria, adaptacion del concepto,
comercializacion y entrega de los inmuebles, con respecto a nuestro segmento
objetivo. Para ello utilizaremos el “marketing mix” de las 4P°, el modelo mas
clasico para visualizar de manera simple los distintos elementos, concentrados
en cuatro variables, para planear un plan de marketing exitoso.

Relacioén de las 4Ps:

Producto Precio

Marketing
Mix

Distribucion Comunicacion

Fuente: Elaboracion propia
Producto/Servicio: Departamentos de 3 habientes construidos con el

mayor cuidado a la calidad, el detalle y facil acceso, dentro de un complejo con
multiples prestaciones, actividades y cuidado especializado. Las distintas
configuraciones promedian los 80 ms2?, balcones de 10,5ms2, ademas de
baulera y cochera en el subsuelo, con facil acceso desde los ascensores extra
espaciosos. Los clientes pioneros, es decir los que adquieran sus propiedades
antes de finalizar la construccion, tendran un espectro de opciones para sus
unidades, como distintas configuraciones para la cocina o living. Todos los
inmuebles de la planta baja, aunque con un costo superior, contaran con
jardines propios de 47 ms?, que podran contar con servicios de jardineria si asi

lo desean.

°E. J. McCarthy,Basic Marketing: a managerial approach (8° edicion). p. 46.
1984
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Por otro lado los clientes pueden tener la seguridad en que la administracion
permanecerd a cargo de la firma por 30 afios luego de finalizada la
comercializacion y construccion del proyecto. Como parte de un ecosistema
futuro de complejos Sisu es critico que la calidad de los establecimientos y la
satisfaccion de los propietarios se mantenga en el tiempo. Los condominios
seran el centro de la vida diaria de los clientes, y es por ello que siempre
existira una cercania de doble via para mejorar su experiencia de consumo.

Precio: El precio definido para las unidades varia en dos opciones, la
primera siendo los departamentos de planta baja, que cuentan con jardines
propios, cotizan los U$s 239.846. Por otro lado el resto de los inmuebles, del
primer al segundo piso, tienen disipaciones simétricas, y estan tasados en U$s
203.780, con precios por ms? acordes al benchmark del mercado. Estos precios
son similares al “mark up” de Antares, pero con una financiacion mas agresiva,
y la extensa lista de ventajas competitivas que agregan valor a dicho precio

A pesar de que el posicionamiento en precio esta levemente encima por el
promedio de emprendimientos similares, que promedian los U$s 2.102 ms?, el
proyecto tiene una politica de financiacibn en pesos argentinos
extremadamente agresiva. Esto representa una ventaja considerable en un
pais con alta inflacion y falta de crédito privado accesible, considerando que el
total financiado sera del 70% en 25 cuotas mensuales (2,8%). La Unica entrada
‘en pozo” para acceder al condémino un “boleto” de 30%, significando un
aporte relativamente menor a la totalidad final.

La unicidad de precios refleja la naturaleza comunitaria que se quiere generar,
con un “mark up” alto para la zonalidad en la que esta, pero concurrente con el
segmento de lujo al cual se apunta. Considerar una estrategia de precios mas
bajos significaria comprometer la percepcion del concepto a la elasticidad de
los compradores, que se asume no reparan en gastos de vida de manera tan
sensible.

En cuanto a las expensas, otro de los beneficios de compartir espacios con
otros residentes es que baja dramaticamente los costos de mantenimiento y
permite la opcionalidad de actividades recreativas, edificantes y para la salud.
El gran volumen de unidades genera economias de escala que reducen los

gastos mensuales minimos de manera muy competitiva, mientras que si los
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clientes asi lo desean pueden sumar servicios que luego seran agregados a
sus cuentas individuales. Al contar con un sistema integrado de la informacion,
el seguimiento de estas erogaciones es preciso y

Plaza: Al relevar las propiedades posibles en Pilar se priorizo la extensién de
espacios verdes, cercania con centros de consumo y salud, baja contaminacion
auditiva y visual, y facil acceso por automovil. Asimismo, se busco cubrir la
mayor extension posible en términos de cercania con grandes barrios privados
y otros complejos de lujo, asumiendo la proximidad con seres queridos de la
zona. En Tortuguitas se hallo dicho inmueble, conservando todas las
caracteristicas pautadas, y con un precio muy competitivo en el mercado.

Al ser una industria de productos y servicios no transables, es decir la
inmobiliaria, nuestros canales mas relevantes de distribucion son las
operadoras comerciales y las desarrolladoras que elijan acompéafianos en este
proyecto. La eficiencia con la que logren colocar unidades en el mercado
definira la liquidez en el momento de la construccion, y su prestigio establecido
serd critico en la constitucion de la marca. Estas tendréan el incentivo de un 3%
en comision por cada venta realizada, acorde con las normas y costumbres del
Colegio de Martilleros.

Ademas de las agencias tradicionales, como Remax, Achaval Cornejo o
Tizado, que solo se dedican al financiamiento parcial y mayoritariamente a solo
a la comercializacion, decidimos buscar ventajas competitivas en todo el
proceso. Es por ello que elegimos a Newlink Capital para que se encargue de
gestionar el ciclo completo de integrar a los clientes al proyecto, esto significa
la venta de los inmuebles antiguos, financiacion y mudanza al complejo.

Cambiar de hogar es uno de los eventos mas estresantes y arduos, sin
embargo para las personas mayores son aun mas vulnerables a las
transiciones, generando  depresion e inestabilidad  emocional.*°El
distanciamiento de vinculos emocionales y locaciones familiares puede ser
atenuado con un acompafamiento de un gestor, que coordine las tareas, y, en
caso de ser necesaria la consulta de algun psicélogo. Esta atencion a las

inconveniencias del los clientes tiene un costo relativamente bajo y en teoria

¥ burham, J., 2013
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muy efectivo, ya que atenla un elemento engorroso, y no existe en el mercado
alguna prestacién similar.

Promocion: Gracias a la participaciéon de las antes mencionadas
asociaciones con distintas comercializadoras y desarrolladoras inmobiliarias la
erogacion en la campafa publicitaria sera menor, ya que estas invertian en
difusién para aumentar sus ventas. Estos, ademas, cuentan con canales ya
establecidos en distintos medios y redes interpersonales, dado que tienen las
carteras de propiedades mas extensas de del pais, con abultados gastos
tanto en medios digitales como tradicionales.

Sin embrago, Sisu también complementara estas acciones con un conjunto
de actividades promocionales, generando no solo material para los asociados,
como son el disefio de papeleria y digital, sino con las siguientes actividades:

1. Campanas de difusion por medios tradicionales, consistiendo en diarios
(La Nacidn), revistas (Caras), radio (Amadeus) y television (Canal 13) ,
medios preferidos por la tercera edad, que tardan mas que ningun grupo
etario en migar a otras vias mas tecnolégicas, como Internet.

2. Distribucion de material informativo a centros médicos y notificacion a
doctores, que generalmente son los responsables en recomendar a los
clientes un cambio de vida por su bienestar personal. Las
recomendaciones profesionales tienen mucho peso sobre la opinién de
las personas adultas, informarles sobre la oferta del condominio permite
crear vias de comunicacion efectivas.

3. Concientizacion y donaciones a distintas entidades religiosas en barrios
de alto poder adquisitivo, para captar a clientes en grupo y mantener
valiosos vinculos con la comunidad. Como en el punto anterior, las
personas adultas valdan altamente el consejo de figuras de bienestar,
tanto espirituales como benéficas.

4. Programa “Sisu Community”, por el cual se otorgan bonificaciones
grupales a todos aquellos clientes que compren en grupo, con
beneficios de hasta un 5% sobre el valor total del inmueble. Esto genera
no solo ventajas en la comercializacién, sino que se afianza la filosofia
de Sisu, que busca afianzar comunidades con vinculos estrechos. Una

de los efectos con mas traccion en las campafas publicitarias es el
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“cluster” o conjunto de individuos que comparten una historia en coman,
ademas de preferencias® culturales y de consumo.

5. Espacios publicitarios pagos en diarios digitales, con noticias redactadas
focalizando en palabras clave de interés con nuestro segmento objetivo.
Estas haran énfasis en el cuidado, vitalidad, naturaleza, recreacion y
tiempo de valor con la familia y amigos.

6. Creacion de un portal web de facil acceso, disefiado especificamente
para usuarios con poca visién, con una interfaz sencilla y accesible.
Esta proporcionara visualizar las unidades disponibles, detalles de los
servicios y medios de financiacion, ademéas de datos de contacto con el
area de ventas o asociados.

7. Eventos promocionales con “showrooms” que muestren las distintas
opcionalidades de construccién de los departamentos, y el ambiente
gue busca transmitir el concepto. A estos eventos asistirAn también
personas destacadas socialmente por el segmento, como celebridades,
politicos y miembros de la presa, para maximizar el impacto difusivo en
los medios.

En el comienzo de la construccion tenemos una postura agresiva con
respecto al gasto en los distintos elementos enumerados anteriormente,
durante los primeros 6 meses, que son criticos para conseguir liquidez y dar
confianza a nuestros socios capitalistas. Estableciendo métricas de ventas,
contactos y gasto en cada una de las variables (KPIs), se realizaran los ajustes
correspondientes para maximizar el capital invertido.

Luego de ganar cierta traccion en el mercado y el medio, ademas de tener a
la obra en un estado de avance claramente visible en visitas guiadas al predio
en construccion, el gasto se reducira considerablemente y durara 3 meses
mas. Los detalles de estos gastos y su distribucion pueden apreciarse en
“Anexo I: Flujo de Fondos” y*Anexo lll: Gastos Publicitarios’respectivamente, el

segundo con mas detalle en cada item.

"porter, M. E., “Clusters and the new economics of competition” Nov/Dec98,
Vol. 76 Issue 6, p77, 1998
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I\VV. Operaciones del Negocio

Locacion

Luego de realizar numerosas entrevistas con referentes del sector

inmobiliario e investigaciones del mercado en cuestion, nos reunimos con el Sr.

Milhas, duefio del predio de Tortuguitas donde se realizara el proyecto. Luego

de internalizarse en el concepto accedio a una valuacion muy competitiva de su

propiedad, a cambio de una paga hibrida entre un “Cash out” en efectivo y una

cesion de unidades finalizadas en forma de pago. Aunque esta opcion no se

considero para presentar al proyecto con la mayor objetividad posible.Esto

representa una ventaja financiera considerable, ya que apalanca la erogacion

de capital Asimismo presenta las siguientes caracteristicas estratégicas;

Locacién critica entre las grandes urbes de Pilar y Gral. Pacheco, zonas
residenciales de gran poder adquisitivo que se condicen con el
segmento objetivo.

El lote a segmentar esta dentro de la zonificacion residencial que
permite complejos de gran envergadura, como las cercanas Civis,
Tortuguitas y Tortugas Garden.

Facil acceso desde la autopista Panamericana.

Cercania con supermercados y centros comerciales con nutrida oferta
de servicios, como el Tortugas Mall, Las Piedras y Tortugas Point.
Rapido acceso por autovia al Hospital Austral de Pilar, uno de los més

prestigiosos del pais.
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Disefio

La disposicién edilicia sera confeccionada por el equipo del Arquitecto Carlos
Savransky de Newlink Capital, el cual tiene a su haber numerosos proyectos
exitosos en distintas locaciones, incluyendo Pilar. Para establecer los
parametros finales se adapto el concepto con referentes de la competencia
directa, Antares especificamente, y otros establecimientos inmobiliarios
cercamos como Tortuguitas y Civis.

Por la dinamica diaria de uso y maximizacion de la utilidad de la tierra segun
el cbdigo edilicio de Pilar, se eligid constituir el proyecto con 6 torres de
condominios de 3 paltas. Las edificaciones estaran dispuestas de manera
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concéntrica a los distintos servicios del predio, que estaran en el centro, para
mejor acceso desde todas las unidades.

Se establecieron tiempos extras en el disefio para acoplarse a las
preferencias de clientes finales, que tienen una oferta limitada de opciones de
personalizacion en detalles de sus unidades. Estas opcionalidades estan
compuestas en paquetes pre armados, que reducen los tiempos y costos de

satisfacer las preferencias individuales de los futuros residentes.

Comercializacion

Un elemento crucial del emprendimiento es la eficiencia al momento de
vender unidades, ya que los flujos iniciales de boletos de compra son el
instrumento con el cual se comenzaran las obras ex post. Dentro del plan
general se diagramo el peor escenario para la venta, con alrededor de 12
unidades vendidas por mes, para tener en cuenta a la mayor cantidad de
contingencias posibles y corroborar la solides estratégica.

Gran parte de la seleccion de nuestros socios pende de la capacidad para
integrar eficientemente todos los procesos criticos en el ciclo de volor agregado
del proyecto. Newlink, junto con otras tres renombradas firmas inmobiliarias del
mercado seran las responsables de cumplir, 0 exceder en estos obijetivos,
Dependiendo de variables como la inflacion, tasas de interés, y precios de los
materiales de construccion, afadiran una capa mas de complejidad o facilidad

financiera.

Construccion

Otra raz6n no azarosa de un socio lider en el mercado, como lo es Newlink,
€S Su experiencia con numerosos proyectos de gran envergadura en
edificaciones para oficinas u hogares de lujo. Aunque en este sentido también
se dilataron los tiempos de ejecucion para tener en consideracion la mayor
cantidad de imprevistos posibles. Usualmente la construccion depende
contundentemente de los tiempos de ejecucion de las obras, el alargamiento de
estos, ya sea por paralisis o dafios redhibitorios, expande los costos.

En un pais poco previsible, como es la Argentina, la conflictividad sindical,

volatilidad macroeconomica, falta de crédito, y infraestructura deficiente, el
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éxito financiero del emprendimiento pende de cumplir con los 18 meses

previstos para la ejecucion de las torres.

Puesta en marcha

En linea con el modelo de negocio, una divisién temporal de gestores de
Newlink Capital sera la encargada de integrar todo el proceso de traslado y
mudanza de los clientes finales. Desde el inicio de la venta se programara el
cronograma para coordinar las multiples variables que este proceso requiere;
que incluyen valuacion de los inmuebles anteriores, comunicacién periddica
con los clientes, mudanza y asistencia durante la transicion. También se
instalaran los locatarios en los frentes de comercio dispuestos, para estar
operativos dentro de los 3 meses designados hasta la normalizacion

Continuando con en esta linea, el remanente de los cuadros de construccion
debe conciliar a las unidades con las elecciones hechas por los residentes,
parquizar el predio y auditar el estado de la infraestructura antes de la apertura

total del complejo.

Operacion

Dentro del contrato de compra, la administracion por el consorcio del complejo
es retenida a 30 afios por Sisu, con la finalidad de preservar la calidad y
consistencia que constituyen a la marca, ademas de asegurar a los clientes
qgue el concepto seguira vigente luego de las ventas. Dentro de las ventajas
competitivas se priorizo la individualidad de los habitantes en expensas
flexibles por uso, el sentido de comunidad, y la adaptacion para la tercera edad.

Es por ello que los alquileres a los fondos de comercio contribuyen a solventar
las expensas, que el servicio de enfermeria 24hs sea costeado por la Micro-
farmacia y que existan consultorios donde puedan acceder las obras sociales
privadas. El resto de los gastos solventaran el mantenimiento, servicios
basicos, y sueldos del personal especificado en el Capitulo 6, responsable del

gerenciamiento, coordinacion y integridad de la satisfaccion de los residentes.
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V. Costos, Finanzas e Inversion

Costos y Finanzas

A continuacion, en el siguiente cuadro se puede apreciar los gastos que
requiere la totalidad del proyecto, incluyendo los impuestos pertinentes. Al ser
un proyecto que no tiene reiteraciobn en la produccion, es decir que se
construye y se vende, los costos no se dividen como fijos variables, sino que se
toman en su totalidad. Otros gastos que si podrian considerarse de esa
naturaleza corren por los comercializadores y disefiadores, que son tercer
izados, y dichas ponderaciones no alcanzan al emprendimiento de manera

directa, incluyéndose en los costos.

2.784.800,00
12.255.240,00
83.544,00
451.201,20
253.985,23
352.503,00
1.470.628,80
15.000,00
40.000,00
4.003.396,59
TOTAL 21.710.298,82

Para mas detalles sobre cada subgrupo de costos en el “Anexo podemos
observarcomo es que estos se erogan en el tiempo de edificacion y
comercializacién del complejo. Las estimaciones de ventas fueron proyectadas
de la camera mas conservadora posible para considerar posibles contingencias
en los tiempos de ejecucion, o hechos desafortunados del contexto econdémico
social. A un ritmo estimado de 12 unidades venidas por mes, siendo 4 de
planta baja y 8 de las plantas superiores respectivamente, por un periodo de 15
meses, del total de 39 meses hasta la Ultima cuota y entrega de unidades.

Dado de que se tratan de flujos previos a la construccién de los inmuebles,
los flujos positivos comienzan dese el primer mes con muy bajos costos. Por

esta razon el Punto de Equilibrio es inmediato, sosteniéndose hasta los ultimos
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meses, donde por un breve periodo los costos seran levemente mayores a los
ingresos, pero la disponibilidad en caja mitigara este déficit. Asimismo el
periodo de Repago del proyecto es de 5 meses,

Otra caracteristica clave, particular al negocio inmobiliario, que fue explicada
en profundidad por el Sr. Lago, es que en los negocios inmobiliarios el
impuesto a las Ganancias no se pondera en los flujos finales del proyecto al
momento de evaluar una oportunidad de negocio. Esto se debe a que no se
sabe quiénes compondran a la cartera de clientes, si es un individuo privado,
como en un fidecomiso, que no es habitualista, no paga el impuesto, si es un
fondo extranjero, este tributara en su domicilio fiscal y no en el pais de fuente
de la renta. Por todas estas variables este costo no se considera, y al ser el
fidecomiso el vehiculo financiero mas usual en estas operaciones no es pagado

por el mismo

Afio FLUJOS
0 -2.909.761,10
1 11.323.363,04
2 6.963.684,55
3 1.399.653,86
3,25 3571060,11

En el cuadro superior se puede ver como es que el fuerte egreso al adquirir
el predio, mas los costes de disefio y aprobaciones municipales impactan
negativamente en los flujos iniciales. Pero luego del primer semestre los
Boletos de compra, que constituyen el 30 % del valor de las unidades
aumentan cuantiosamente los ingresos. Las cuotas posteriores financian la

continuacion edilicia hasta su finalizacioén.

‘ $11.565.221,44 345% \

Pagando una tasa de riesgo razonable para la incertidumbre de la regién, de

15% en dolares americanos, 10% correspondiente al costo del capital y 5%
para cubrir las contingencias posibles percibidas en el mercado; obtenemos un

Valor Actual Neto de U$s $11.565.221,44 y una tasa Interna de Retorno del
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345%, haciendo a este proyecto una de las opciones mas competitivas en
comparacion a otras alternativas de inversion en ddlares.

Con el analisis de la oportunidad realizado anteriormente, y las proyecciones
financieras analizadas en tese capitulo podemos concluir que este proyecto

resulta atractivo como negocio.

Inversién Requerida

El instrumento financiero elegido para acceder al capital inicial de U$s
2.905.761 sera la inversion directa por parte del Equipo de Newlink Capital. Los
socios recibiran un porcentaje delas ganancias producto del proyecto en una
proporcion de “finders fee”, es decir que sera por el armado y asistencia en la
ejecucion del negocio. Dicha tasa sera negociable entre un 3% a 5% por cada
asociado no capitalista, lo cual es concurrente con las practicas y costumbres

de la industria, siendo en que no comprometen ningun capital a riesgo.
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VI. Equipo

El equipo fundador de Sisuesta constituido por sus fundadores Tomas
Tubert y Ramoén Sundblad, en sociedad con el fondo de inversion y desarrollo
Newlink Capital. En el trimestre previo a la conformacion de la sociedad formal
los socios dispondran de distintas responsabilidades segun sus habilidades
funcionales,

1. Direccién General; Sr. Tubert, en coordinacion de R&D y relaciones

externas

2. Responsable Financiero; Sr. Ignacio Lago, gestor de flujos, relacién con
inversionistas, asociados y clientes, ademéas de prestatarios de
construccion.

3. Responsable de Back Office; Sr. Sundblad, difusion minorista e
indexacion de la informacion operativa, relevamiento de KPIs,
produccion de material publicitario, administracion registros.

La seleccion de los socios no fue azarosa, sino que se dio basamentada en
la formacién académica y profesional de cada uno de ellos de la siguiente
manera, respectivamente,

1. Lic. en Administracion,

a. Experiencia en consultoria estratégica y en gestion de proyectos
b. “Know how” del mercado inmobiliario local
c. Contactos con agentes clave de la operacion
2. Lic. en Administracion,
a. Experto en desarrollos inmobiliarios, banca privada y fondos
comunes de inversion.
b. Lider en equipos de comercializacion y negociacion.
c. Asociado a Newlink Capital
3. Lic. en Administracion,
a. Especialista en sistemas de la informacion
b. Consultor en la industria de la Salud

Segun las necesidades de la firma creamos una estructura sencilla y
econdémica para el gerenciamiento, mantenimiento y coordinacion de los
prestatarios de servicios tercerizados. Para ello designamos los siguientes

roles y su respectivo posicionamiento en la tabla y organigrama a inferiores:
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Fuente: Elaboracién propia
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VII. Aspectos Legales, impositivos y propietarios

La firma estara conformada como una sociedad de responsabilidad limitada
entre los dos socios fundadores originales, con la razoén social de “Sisu S.R.L.%,
buscando minimizar los costes de constitucion y adaptabilidad a la complejidad
posterior para el financiamiento.

Dado el riesgo usual de la industria y el pais en general, una exigencia de
Newlink Capital y el resto de los inversores, es la conformacion de un
fidecomiso inmobiliario. Este les asegura la propiedad de los activos hasta que
distintas metas establecidas se cumplan en el cronograma del plan de
negocios, con las que se transferira paulatinamente la tenencia a la sociedad
total. El responsable de la ejecucién correcta de esta herramienta societaria
sera un fideicomisario externo, que tenga imparcialidad por sobre las partes en
caso de disputas comerciales o fracaso del emprendimiento. Al finalizar el
ultimo ejercicio de cobro por cuotas adeudadas se disolvera la asociacion
entre las distintas partes dado el perfeccionamiento del propadsito final.

Siendo Newlink la firma responsable del disefio y la ejecucion, también le
seran pertinentes la gestion de las distintas cargas tributarias por el proyecto,
permisos y habilitaciones requeridas, y contratacibon de seguros contra
contingentes. Estos lineamentos son detallados en la Ley N° 22.250, que
delimita a nivel nacional la industria de la construccion, tanto en materia de

empleo, como fiscal y legal.

Patentamiento y regulaciones especificas de la industria

Con la finalidad de proteger el capital intelectual de la firma se contratara a
una gestora legal para que ésta formalice el registro de la marca y palabras
clave del concepto. El Registro de Patentes y Marcas del pais constituye un
barrera mas de entrada a posibles competidores, y puede replicarse en otros
paises de la region para extender este activo intangible.

Por otro lado toda actividad de edificacion de viviendas esta sujeta las
regulaciones nacionales, provinciales y municipales, siendo esta ultima la mas

relevante por la delimitacion por zonificacion. Las caracteristicas del proyecto
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se atafien a las normas edilicias existentes en Pilar segun el Cdodigo de

Zonificacion vigente a la fecha, por locacién, volumetria y uso residencial™?

12C(’)digo de Zonificacién de Pilar (10 de Enero 2013) Consultado el 2 de Mayo
2016http://www.marcianobr.com.ar/wp-content/uploads/2015/08/Codigo-de-Planeamiento-
Pilar.pdf
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VIIl. Plan de Implementacién y Riesgos

Implementacidn

Disefio

Especificacién
esquematica de Sisu

Escrituracién de
la sociedad con
Inversores y
Asociados

Gestion de
habilitaciones para
edificacion y
habilitacion

Proyeccion
Financiera

Correcciones y
ajustes

Preparacion de
Infraestructura

Edificacion de
los Complejos

Parquizacion

Comunicacioén

y Marketing

Produccioén de

material publicitario

Disefio e
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portal web

Establecer base

de contactos digital

Campafias

Publicitarias

Monitoreo de
desempefio de las
actividades de MK

Eventos

Publicitarios

RRHH

Detallar Roles
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Reclutamiento
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Capacitacion

comeree ___
n

Venta de
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Gestién de




Financiamiento
Operacion

Contratacion de
Servicios

tercerizados

Inicio de

Actividades

Operatividad

regular

En este segmento mostraremos como se estructura el cronograma de disefio
arquitectonico, construccion, publicitacién, comercializacion y puesta en
marcha. El plazo en cuestion es considerablemente extendido por el caracter
del proyecto, consta de 13 trimestres en su totalidad, hasta la dltima liquidacién
de pago por venta de unidades.

Luego del ultimo pago, la sociedad se disolverd y se evaluaran las métricas
establecidas para determinar si se reiterara la composicon en otros proyectos o

se buscard pactar con nuevos socios que ofrezcan mejores términos.

Riesgos
Comprendemos que en la industria inmobiliaria el tiempo es el recurso mas
valioso, la velocidad en la que un concepto arriba al mercado es un proceso de
mediano plazo en el mejor de los casos. Esto es mucho mas relevante en
paises con poca estabilidad macroeconémica como lo es Argentina, con alta
volatilidad financiera y social. En el contexto externo de la firma podemos
apreciar las siguientes vulnerabilidades:
e Devaluacion por crisis econémica nacional
e Conflicto con algun sindicato afiliado a la UOCRA
e Corrupcién por parte de los oficiales publicos
e Cambio de marco regulatorio edilicio municipal
¢ Blogueo de la obra por ambientalistas
Abordando el primer elemento, ante alguna desaceleracion de consumo y
credito, es posible dilatar los tiempos de obra y construir torre por torre, en vez
de las 6 en simultaneo. En cambio con conflictos con los sindicatos, grupos de
activistas y oficiales corruptos es una maxima del proyecto la transparencia y el

dialogo con las distintas partes involucradas. Existe el margen y los seguros
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para tomar acciones judiciales contra cualquier sujeto que no se apegue a las
normas legales vigentes. Por ultimo dada la historia de los dltimos 25 afios, la
trayectoria edilicia de Pilar no se ha modificado y ha mostrado las mismas
tendencias a la urbanizacion en el centro y barrios cerrados en la periferia, por
lo que las normas de construccién no deberian cambiar.

Por otro lado estan las amenazas internas del proyecto, la mas prominente
siendo la estabilidad economica de nuestros asociados. Como en visto en el
caso de Antares Nordelta, donde la obra se retraso 2 afios por la
administracion fraudulenta del socio capitalista de Panoramax, la
desarrolladora. Esta contingencia hubiese podido ser evitada con clausulas de
discrecionalidad contable entre las partes, auditorias regulares de los libros

financieros hubiesen eliminado esta asimetria de la informacion.
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Anexos

“Anexo I: Flujo de Fondos Completo”

IMes

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14] 15] 16 17 18 19 20
Boletos (30%) 776.887,20  776.887,20 776.887,20 776.887,20 776.887,20 776.887,20 776.887,20 776.887,20 776.887,20  776.887,20  776.887,20 776.887,20 776.887,20 776.887,20| 776.887,20
Cuotas (2,8%) 7250947 14501894  217.52842 290.037,89  362.547,36| 435.056,83 507.566,30 580.07578 652.58525 725.094,72| 797.604,19  870.113,66 942.623,14 1015.132,61| 1.087.642,08| 1.087.642,08 1087.642,08 1.087.642,08 1.087.642,08 1087.642,08
Preproduccién
Desarrollo -112.800,30 -112.800,30 -112.800,30 -18.800,02 -18.800,02 -18.800,02 -18.800,02 -18.800,02  -18.800,02
Gestion Municipal -63.496,31 6349631  -63.496,31  -63.496,31
Honorarios -245.104,80 -245.104,80 -245.104,80 -30.63810  -30.638,10| -30.638,10| -30.638,10 -30.638,10  -30.633,10  -30.63810  -30.638,10
Gastos de Adquicision -83.544,00
Terreno -2.784.800,00
Infraestructura -71.900,00  -71.900,00|  -71.900,00)
Edificacion -666.800,00 -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00
Parquizacion
1119057  -11.190,57 -11.19057 -1119057 -1119057 -11.190,57 -11.190,57 -11.190,57 -11.19057 -1119057 -11.190,57 -11.190,57 -11.190,57 -11.19057| -11.19057| -11.190,57 -11.190,57  -11.19057  -11.19057  -11.190,57
-7.833,40  -7.833,40  -7.83340  -7.83340  -7.833,40  -7.833,40  -7.833,40  -7.83340  -7.83340  -7.833,40  -7.833,40  -7.83340  -7.83340  -7.83340|  -7.833,40)
Reclutamineto y capacitacion
-1481,48  -1481,48| 148148 -148148  -1481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48
Iva Debito Ventas -89.186,65  -96.800,15 -104.413,64 -112.027,13 -119.640,63 -127.254,12 -134.86762 -142.48L,11 -150.094,61 -157.708,10 -165.321,60 -172.93509 -180.548,59 -188.162,08| -195.77557| -114.202,42 -114202,42 -114.202,42  -114.202,42  -114.202,42
Iva Credito Construccion 9.347,00  9.347,00|  9347,00 86.684,00 8668400  86.684,00  86.684,00  86.684,00
Iva Credito Servicios 22.079,21 83.690,07 8369007 8369007  7.943,04  7.94304  7.94304  7.94304  7.94304  7.94304 399503 399503 399503  10.740,15  10.740,15| 10740,15|  9.09513  9.09513 9.095,13 9.095,13 9.095,13
Ingresos Brutos 2280630 -24.75318  -26.700,06  -28.646,94 -30.593,82 -32.540,70 -34.487,58 -36.434,46 -38.381,34  -40.32821 -42.275,09 -44.221,97 -46.168,85 -48.11573| -50.062,61] -29.203,19 -29.203,19  -29.20319  -29.203,19  -29.203,19
Deb. Bancarios 912252 -9.901,27 -10.680,02 -11.45878  -12.237,53 -13.01628 -13.79503 -14.573,78 -15352,53 -16.131,29 -16.910,04 -17.688,79 -18467,54 -19.24629| -20.02504| -11.681,28 -11.681,28  -11.681,28  -11.681,28  -11.681,28
GMP 1274095  -13.82859  -14.91623  -16.003,88  -17.091,52 -18.179,16  -19.266,80  -20.354,44  -21.442,09 -22.529,73  -23.617,37 _ -24.70501  -25.792,66 _ -26.880,30| -27.967,94| -16314,63 -1631463  -16314,63  -16314,63  -16.314,63
-2.909.761,10] -290.591,73] -502.018,49] -513.445,26] -198.017,68] -209.444,45] -220.871,21] -232.297,98] -243.724,75] -255.151,52] -251.726,27] -263.153,04] -274.579,80] -373.934,04] -385.360,81] -396.787,58] -785.732,54] -785.732,54] -785.732,54] -785.732,54] -785.732,54]
-2.909.761,10 __ -3.400.352,82 -3.902.371,32 -4.415.816,58 -4.613.834,26 -4.823.278,70 -5.044.149,92 -5.276.447,90 -5.520.172,65 -5.775.324,16 -6.027.050,43 -6.290.203,47 -6.564.783,27 -6.938.717,31 -7.324.078,12 -7.720.865,69 -8.506.598,23 -9.292.330,77 -10.078.063,30 -10.863.795,84 -11.649.528,38
TOTAL MENSUAL DE INGRESOS| 0,00] 849.396,67]  921.906,14]  994.415,62] 1.066.925,09] 1.139.434,56] 1.211.944,03] 1.284.453,50] 1.356.962,98] 1.429.472,45] 1.501.981,92] 1.574.491,39] 1.647.000,86] 1.719.510,34] 1.792.019,81] 1.864.529,28] 1.087.642,08] 1.087.642,08] 1.087.642,08] 1.087.642,08] 1.087.642,08
ACUMULADO INGRESOS [ 0,00 849.396,67 1.771.302,82 2.765.718,43 3.832.643,52 4.972.078,08 6.184.022,11 7.468.475,62 _8.825.438,59 10.254.911,04 11.756.892,96 13.331.384,35 14.978.385,22 16.697.895,55 18.489.915,36 20.354.444,64 21.442.086,72 22.529.728,80 23.617.370,88 _24.705.012,96 _25.792.655,04
_ -2.909.761,10] 358.804,95]  419.887,65] 480.970,35]  868.907,41]  929.990,11]  991.072,82] 1.052.155,52] 1.113.238,23] 1.174.320,93] 1.250.255,65] 1.311.338,36] 1.372.421,06] 1.345.576,30] 1.406.659,00] 1.467.741,70] 301.909,54] 301.909,54]  301.909,54]  301.909,54]  301.909,54]

0 se computa GANANCIAS]




21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39)
1.087.642,08 1.087.642,08 1087.642,08 1087.642,08 1087.642,08 1015132,61  942.623,14  870.113,66  797.604,19 72509472  652.58525  580.07578  507.566,30  435.056,83  362.547,36  290.037,89  217.528,42  145.018,9 72.509,47
-30.638,10  -30.638,10  -30.633,10  -30.633,10  -30.633,10  -30.633,10  -30.63310  -30.63810  -30.63810  -30.63810  -30.63810  -30.63810  -30.63810  -30.63810  -30.638,10  -30.63810
-666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00  -666.800,00
-12.380,00  -12.380,00  -12.380,00
-11.190,57
-2.500,00 -2.500,00 -2.500,00 -2.500,00 -2.500,00 -2.500,00
-1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48 -1.481,48
-114.202,42  -114202,42  -114202,42  -114202,42  -114202,42 -106588,92  -98.97543  -91361,93  -83.74844  -76.13495  -68521,45  -60.907,96  -53.294,46  -45.680,97  -38.067,47  -30.45398  -22.840,48  -15.226,99 -7.613,49
86.684,00  86.68400 8668400  86.68400  86.684,00  86.684,00  86.684,00  86.684,00 8668400 8668400 8668400 8668400  86.684,00 1.609,40 1.609,40 1.609,40
9.095,13 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 6.745,11 7.270,11 7.270,11 7.270,11 836,11 836,11 836,11
-29.203,19  -29.203,19  -29.203,19  -29.203,19  -29.203,19  -27.25631  -25309,43  -23.362,55  -21.41567  -19.468,79  -17.521,91  -1557503  -13.62816  -11.681,28 -0.734,40 -7.787,52 -5.840,64 -3.893,76 -1.946,88
-11.681,28  -11.681,28  -11.681,28  -11.681,28  -11.681,28  -10.902,52  -10.123,77 -9.345,02 -8.566,27 -7.787,52 -7.008,77 -6.230,01 -5.451,26 -4.672,51 -3.893,76 -3.115,01 -2.336,26 -1.557,50 -778,75
-1631463  -1631463  -1631463  -1631463  -1631463  -1522699  -1413935  -13.051,70  -11.964,06  -10.876,42 -9.788,78 -8.701,14 -7.613,49 -6.525,85 -5.438,21 -4.350,57 -3.262,93 -2.175,28 -1.087,64
| -785.732,54] -776.801,98] -776.891,98] -776.891,98] -776.891,98] -765.46522| -754.038,45| -742.611,68] -731.184,91 -719.758,15] -708.331,38] -696.904,61] -685.477,84] -106.680,68]  -95.253,91|  -83.827,14]  -37.42567]  -25.998,91]  -14.572,14]

-12.435.260,91 -13.212.152,90 -13.989.044,88 -14.765.936,87 -15.542.828,85 -16.308.294,07 -17.062.332,52 -17.804.944,20 -18.536.129,11 -19.255.887,26 -19.964.218,64 -20.661.123,25 -21.346.601,09 -21.453.281,77 -21.548.535,68 -21.632.362,82 -21.669.788,49 -21.695.787,39 -21.710.359,53

[ 1.087.642,08] 1.087.642,08] 1.087.642,08] 1.087.642,08] 1.087.642,08] 1.015.132,61]

942.623,14]

870.113,66]

797.604,19]

725.094,72]

652.585,25]

580.075, 78]

507.566,30]

435,056,833

362.547,36]

290.037,89]

217.528,42]

145.018,94]

72.509,47

26.880.297,12 27.967.939,20 29.055.581,28 30.143.223,36 31.230.865,44 32.245.998,05 33.188.621,18 34.058.734,85 34.856.339,04 35.581.433,76 36.234.019,01 36.814.094,78 37.321.661,09 37.756.717,92 38.119.265,28 38.409.303,17 38.626.831,58 38.771.850,53 38.844.360,00)

301.909,54]

310.750,10]

310.750, 10|

310.750,10]

310.750,10]

249.667,39)

188.584,69]

127.501,98]

66.419,28]

5.336,57]

-55.746,13]

-116.828,83]

-177.911,54]

328.376,16]

267.293,45|

206.210,75]

180.102,74

119.020,04]

57.937,33]




“Anexo |l: Tabla de Precios”

Piso | DORM | m2 Cubiertos { m2 Balcon | m2 Jardin | m2 Cochera | m2 Baulera | m2 Propios | Depto | Cochera+Baulera |  TOTAL | BOLETO (30%) C/CUOTA(Z,S;SC:;)::: CUOTAS [10%) TOTAL FINANCIADO (70%) | TOTAL PAGADO
PB 2 80 10,5 47 125 25 1505 [S27.23200] $2261400 [$239.846,00] $71.953.80 $6.715,69 $167.892,20 $167.892,20 $239.846,00
| 80 105 0 15 25 1055 [S181.166,00[  $22.61400 5203.780,00| $61.134,00 $5.705,84 $142.646,00 $142.646,00 $203.780,00
“Anexo lll: Gastos Publicitarios”
Comunicacion y Marketing
Produccién de material publicitario $3.002
Disefio e implantacion de un portal web $12.000
Establecer base de contactos digital $2.000
Campafias Publicitarias $183.000
Monitoreo de desempefio de las actividades de MK $5.000
Eventos Publicitarios $30.000
Total USD $235.002

‘Anexo IX: Expensas Base”

Expensas Mensuales(AR$)
Expensa Costo
Sueldos Personal 225.000
Seguridad 40.000
lluminacién y Climatizacion 60.000
Mantenimiento 15.000
Parquizacion 10.000
Impuestos 45.000

Total Mensual 395.000
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