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CAPITULO 1 - INTRODUCCION

En un ambito introductorio, empezamos a desarrollar una visién en las personas
que poseen dinero en pesos y/o ddlares, que representan los ahorros y los recursos
a los que lo llamaremos reservas, buscaremos una 6ptica donde con un importe
inferior a la opciéon de acceder a la compra de una vivienda, tengan como
alternativa la posibilidad de invertir esos capitales y lograr asi maximizarlos,
dando la oportunidad de acercarse de una manera mas efectiva y real a su primera
vivienda.

Muchas de estas personas ante el desconocimiento o ignorancia de las opciones,
contindan con una evolucion reservada, no viendo otros escenarios mds que el
ahorro progresivo y gradual e incluso con la desvalorizacion de su capital si esta
en pesos por el pasar del tiempo.

Se trata de capacitar e informar, a que mas alla de la mencionada forma de
crecimiento, dar la alternativa e incentivar a dicha personas de que, por un lado
puedan maximizar atn mds sus recursos y a que invertir es un camino de
crecimiento exponencial.

El tema a abordar que se plantea es como lograr que una persona de recursos
salariales pueda optimizar y concientizar la idea de que la inversion, en funcién a
la sensibilidad del ladrillo como capital de resguardo y el acceso a la primera
vivienda en una situacién coyuntural de falta de créditos y opciones de
financiacion sea posible.

Las conveniencias actuales son claras, lograr la optimizacién de los ahorros,
maximizar la mayor cantidad de dinero a invertir a plazo para acercarse ain mas a
la adquisicion de una vivienda.

Esto implica que las personas se comprometan, se interioricen y contintien una
estrategia acorde a sus posibilidades para lograr el objetivo proyectado, dando asi
relevancia e interacciéon entre distintos rubros y disciplinas, que generan una
aporte tanto activo, en la participaciéon dentro de sus habilidades que puedan
llegar a ser ttiles en un emprendimiento inmobiliario, como asi también, el aporte
inactivo o netamente financiero en el cual las personas se aboquen exclusivamente
en lo que sean mas productivas para que indirectamente acomparien el proceso de
su propio crecimiento a los fines planteados.
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1.1-LA COYUNTURA ACTUAL

Enla actualidad, las personas desarrollan actividades cotidianas, con objetivos de
usos y costumbres que se relacionan con sus necesidades bésicas en principio y
luego de alli, empieza a nacer una relaciéon con el excedente de sus ingresos de
manera indefinida, por desconocimiento o simplemente por asociar que el
excedente es un recurso tomado, como reserva ante una falta eventual de cubrir las
necesidades basicas, dentro de un contexto de economia muy volatil.

El poder darle a esas personas ese conocimiento adicional, logra que ese
paradigma cambie sustancialmente, dando a esos recursos un sentido totalmente
distinto al pensado, sobre todo a aquellas personas que no tienen alto recursos y
son regulares en sus desempefios diarios.

Ante la coyuntura mundial actual, en la Argentina, se ve un escenario particular
por la pandemia del COVID del afio 2020, y mas alla de esta situacién social y
econdmica, el cambiar el concepto de las personas para entender los recursos que
estas poseen, los hacen maés a fin a otras alternativas de inversion.

Todos los elementos que hacen que las personas puedan convertirse en inversores,
nos hacen tratar de entender que alli, nace un concepto universal para cualquier
tipo de escenario en cualquier lugar del mundo.

En la Argentina actualmente, existe una situacién cambiaria particular, que
encuadra varios escenarios, en los cuales invertir los capitales genuinos resulta
muy beneficioso.

Por un lado, esta el cepo al ddlar y la imposibilidad de adquirir la moneda
extranjera en cantidades significativas para la utilizaciéon en la compra de una
vivienda; por otro lado aparece la devaluacién de la moneda nacional en un lapso
muy corto de tiempo, generando de esta manera un escenario en el cual aquellas
personas han decidido resguardar sus capitales en ddélares, han mantenido el
poder adquisitivo de sus pesos en moneda nacional, y por consecuencia, ante la
caida del costo de la construcciéon a valores récord, sumado a los beneficios fiscales
en impuestos, el escenario es muy prometedor.

En la basqueda de opciones de inversién, surge una premisa fundamental, que
ante la imposibilidad de que los ciudadanos sin capacidad de poseer la moneda
extranjera oficial, evitando el mercado del délar paralelo, se desarrolla una
hipétesis en la cual, para que estas puedan lograr un crecimiento, con la
posibilidad de tener el dia de mafiana una vivienda, se desarrolla una opcién
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alternativa intermedia de inversioén dentro del proceso del desarrollo inmobiliario,
tomando como referencia que el costo de las unidades funcionales se tasaran en
doélares con cotizaciéon de la moneda extranjera, en valores de mercado del délar
paralelo, con sus debidas actualizaciones por la Camara Argentina de la
Construccion, de esta manera poder ofrecer en pesos de moneda local una
inversion rentable y efectiva para el crecimiento patrimonial del inversor.

1.2 - LA PREGUNTA

La pregunta

Cuando se invierte en un desarrollo inmobiliario ;Cuiles son los
requisitos que un inversor de pequefa escala debe tener para acceder a
dicha inversién y a la primera vivienda?

Pensando en un inversor, persona con capacidad de invertir, tomamos en cuenta la
siguiente premisa para desarrolla las preguntas nos hacen muchas personas
iddneas, en distintas areas.

En una propuesta de emprendimiento inmobiliario, vale destacar que en una
amplia mayoria de las personas con posibilidades de hacer, analizando los factores
que resultan de los estudios de mercado, en los mismos estos, tienen como
disciplina, consultar los siguientes tres parametros para pensar si quieren invertir
en materia de arquitectura y construccion.

A la comparativa con otras inversiones, se toma como premisa principal, la unidad
monetaria, en estos casos, el dolar estadounidense y su valor.

Eso hace que las comparativas y la diversificacion de alternativas de estas
inversiones, nos pongan a pensar que si es veridico y real el plan de negocio,
donde haya una resultante de estos criterios, generando un resumen de los
mismos.

Los tres pardmetros para nosotros que en la mayoria de los casos se consultan son:

1- Monto de Inversion
2- Tiempo de proyecto
3- Rentabilidad anual.

De alli, empezamos a desarrollar una serie de inquietudes que los desarrollistas,
necesitan entender y encontrar, para lograr diversos alcances, con el fin de hacer
efectivos los objetivos.
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Hay una anécdota que cuenta, que cuando uno recibe un programa, los ojos de las
personas van a los temarios individuales para observar lo que hay que hacer y que
en general, “el objetivo de la materia” es pasado por alto y descartado.

Ampliando la pregunta principal se desarrollan otras inquietudes en donde una
persona, empieza a pensar y desarrolla ideas.

Una persona inversora de pequefas escala, empieza a razonar e interiorizarse
sobre que implica aportar valores para un desarrollo inmobiliario y la intencion de
la capacitacién sobre esto empezamos haciendo tomar conciencia que lo que
plantea es una inversion en base a un modelo de negocios.

Dentro de ello, se desarrollan distintas variables genuinas de las personas, donde
aparecen los recursos propios, ahorros y recursos de flujo de valores mensuales
para el avance progresivo de la inversion y lograr maximizarlo.

Analizar lo mencionado, le da la posibilidad a la persona, de empezar a dar el
inicio, de cuando es conveniente invertir, ya que depende de sus posibilidades por
un lado y por el otro teniendo las mismas, decidir cudndo entrar y cuando salir de
una inversion.

Esto pasa generalmente que ante el desconocimiento y la falta de informacién,
muchas personas opten por caminos mas tangibles como inversiones financieras y
vean la inversion en menor escala en emprendimientos inmobiliarios como
descarte.

La ejecucion y el desarrollo de un producto inmobiliario tiene un elemento que es
el tiempo natural en el arte de construir y el cumplimiento de plazos de los
mismos, en los cuales es una variable real en la rentabilidad, pero por otro lado
también es real que la pérdida de rentabilidad en situaciones normales de
ejecucion y retrasos en obras no son significativas.

Es interesante también entender, que la arquitectura y la construccién desarrolla
un cantidad de tareas que requieren profesionales u oficios que pueden generar
fuente laborales para los propios inversores, mas alld de la inversién propia
realizada, para lo cual tener en cuenta este parametro es posible que sea un
incentivo mds para aportar mas capital de inversién al desarrollo inmobiliario, ya
sea de manera intelectual, laboral o material.

Intentamos que las personas tenga una pregunta que acompafie al objetivo
principal, si bien es veridico que las diversas alternativas se ramifican
dependiendo de cada uno de los participantes, por otro lado todos tienen una
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premisa como objetivo principal, ;Cémo lograr invertir y acceder en el futuro con
inversiones de pequefa escala a la primera vivienda?

Todo lo mencionado, dependera de una buena gestion del director lider del
proyecto y su gestién, haciendo a los participantes activos en el proceso
constructivo.

1.3 - LA PRIMERA VIVIENDA COMO INVERSOR

La primera vivienda como inversor: ante la escasa oportunidad para la compra de
una vivienda por falta de créditos hipotecarios, la cantidad de personas que desean
encontrar un mecanismo innovador para llegar al objetivo y la falta de
conocimiento e informacién adecuada en inversiones de las personas, establecen
lineamientos orientados al desarrollo de mecanismos y nuevos métodos en abordar
inversiones en el mercado de emprendimientos inmobiliarios, dandole asi una
posibilidad accesible a personas con recursos econémicos regulares y/o dindmicos.

1.4 - EL OBJETIVO PRINCIPAL

El OBJETIVO PRINCIPAL es producir un modelo para encaminar como inversor
a las personas especificamente, en la idea de invertir en pequefias escalas en
desarrollos inmobiliarios, tanto para comprar la totalidad de su primera vivienda,
como para maximizar sus recursos econdémicos y generar una acercamiento cada
dia mas proximo a la misma, de esta manera lograr que las personas puedan
sentirse indirectamente con una capacidad de informacién de que se puede invertir
en materia de construccioén, aun sin poseer la totalidad de una unidad funcional,
dando los elementos necesarios para que sientan que es posible lograr el éxito en
sus metas.

1.5 - LOS OBJETIVOS ESPECIFICOS

Los OBJETIVOS ESPECIFICOS son generar un mecanismo de un paso a paso, en
el cual las personas, tengan la informacién necesaria para poder observar la
evoluciéon y los horizontes de una inversién, y llegar a cumplir el objetivo
propio en base al objetivo principal.

Llevar la postura de una persona a que elijan en que invertir con informacién seria,
y le sea la mejor eleccién en sus decisiones el camino de su crecimiento a través de
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emprendimientos inmobiliarios, més alld de otras alternativas que les ofrezcan
distintos escenarios a invertir.

Describir los distintos grupos de personas y sus necesidades, para establecer como
y cudndo es el momento para esa accesibilidad a la vivienda o inversion
minimizando sus riesgos, con una evaluacién en cada uno de los casos.

Confeccionar un modelo acorde, dentro de las posibilidades, que ademés de cubrir
las necesidades, generen también un desafio alcanzable y real para las personas,
donde la factibilidad del proyecto a elegir, encuadre dentro del modelo de
inversiéon que es adecuado para las mismas y no condicione al proyecto.

Definir un organigrama para la gestion del emprendimiento, por medio del
desarrollista o lider de proyecto, donde su premisa principal es la transparencia y
la adecuada organizacién, tanto ejecutiva como administrativa para el mejor
aprovechamiento de los recursos y la maximizacién de la rentabilidad, logrando
asi la informacién necesaria y sistematica para que las personas decidan invertir.

Realizar un estado de evolucion del proyecto mensualmente, comparando por un
lado, el avance y cumplimiento de lo estipulado en la ejecucién del proyecto y, por
el otro, un estado financiero y contable, comparando el flujo de fondos estipulado
con el real, tomando en cuenta la evolucién de la inflacion Argentina, los indices
de la Cdmara Argentina de la Construcciéon (CAC) y la variaciones del délar.

Generar un modelo que establezca lineamientos para el futuro en materia de
inversiéon en emprendimientos inmobiliarios y a su vez, otras formas de inversion
y financiacién de los mismos.

1.6 - DEFINICION DE CAMPO - TEMA - EJES - PROYECTO

Las personas intentan poder acceder en muchos de los casos a su primera vivienda,
de alguna manera y ante la falta de oportunidades crediticias, nos basamos en un
la idea de atraer a personas de un publico joven, que ante la desinformacién o
ignorancia de que es y como invertir en un emprendimiento inmobiliario, en
algunos casos enfocan sus ahorros a inversiones distintas en otro tipo de
instrumentos o simplemente, eligen conservar sus reservas.

La propuesta es lograr que ese mercado, que en la actualidad no est4 explotado,
sea desarrollado para wuna interaccion reciproca entre invertir en un
emprendimiento, lograr acceder a la primera vivienda aun sin posibilidad de llegar
a adquirirla en su totalidad.
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CAMPO Arqultec/tura

Economia

TEMA Ahorro

EJE Inversion

PROYECTO Desarrollo Inmobiliario

CUADRO |

EL CAMPO es la investigacion que organiza su campo segun el drea a que refiere,
en este planteo, son multiples los campos de implicancia e interaccién entre los
mismos que nos da las primeras generalidades a diversificar.

Podemos empezar a hablar de una interaccién entre Arquitectura y Construccién y
el desarrollo en materia econémica.

Los campos incluyen como prioritario: LA ARQUITECTURA Y LA ECONOMIA.

EL TEMA define un aspecto principal, el ahorro de los inversores y la forma de
inversion de los mismos.

Al desarrollar el tema y ser mas especificos con las distintas variables planteadas,
empezamos a interiorizarnos, donde empieza a tener mas solvencia, en lo que
siente y piensa una persona de negocios, generando asi la OPTIMIZACION DE
SUS AHORROS Y RECURSOS.

LOS EJES, ellos definen la direccién dentro de un tema con criterio mas amplio
que posibilita diferentes inserciones adjuntas como parametros relevantes y
adicionales para lograr los objetivos propuestos, haciendo un equilibrio entre
inicio, proceso y resultado eficiente y eficaz.

Los EJES quedan establecidos en: LA INVERSION EN DESARROLLOS
INMOBILIARIOS Y EL ACERCAMIENTO A LA PRIMERA VIVIENDA.
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EL PROYECTO que define los limites y las metas con sus respectivas al cual hacer
que el mismo se concrete, dando una realidad entre el Producto Inmobiliario y Los
objetivos del inversor.

La investigacion sobre los diversos escenarios nos brinda una serie de preguntas y
respuestas que abren el panorama a los desarrollistas para generar un marco
productivo, positivo y aplicable al inversor, como asi también lograr el
convencimiento a través de herramientas que hagan atractivo y distinto las
decisiones para realizar una inversiéon en materia de desarrollo inmobiliario.

Entre los temas planteados, vemos que hay variables que generan tanto para el
desarrollista, como para el inversor, mostrando las conveniencias en la interacciéon
de ambas personas y/o empresas, y que fundamentalmente se concrete esa
comunicacién de manera efectiva.

Dando asi la conclusion de wuna ESTRATEGIA DE CRECIMIENTO
PATRIMONIAL Y UN MODELO NUEVO EN DESARROLLO
INMOBILIARIO.
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CAPITULO 2 - DE UNA PERSONA A UNA MICROINVERSOR

En un contexto, donde la situacién socio-econémica tiene particularidades y
desequilibrios, la confianza en la inversion cada dia estd mas condicionada, y es
interesante fomentar el equilibrio para que las personas decidan nuevamente
confiar en que es posible invertir en el pais con seguridad y transparencia.
Acompanando a esta premisa mencionada, cabe decir que es trabajo de todos este
proceso, donde cada uno de los ciudadanos y residentes aporte ese grano de arena
que es necesario para lograr el crecimiento de un pais, que por decisiones y
distintas variables ha quedado en mas incertidumbres que realizaciones de tareas
de desarrollo.

A partir de lo mencionado anteriormente, entendemos que todos intentamos
fomentar la transparencia, la lealtad y los valores, que las personas pueden invertir
en pequefias escalas y que de ese ida y vuelta reciproco, va a generar no solo un
crecimiento exponencial a nivel socio-econémico, sino que también un realidad en
las personas, ser microinversores de su propio futuro.

2.1 - LA HIPOTESIS

LA FALTA DE FINANCIAMIENTO Y LA DESINFORMACION DE LAS
PERSONAS EN MATERIA DE DESARROLLOS INMOBILIARIOS, ES LA
CAUSA DE QUE LAS MISMAS, QUE SON REGULARES Y PROGRESIVAS
EN SUS RECURSOS ECONOMICOS, PUEDA ACCEDER A SU PRIMERA
VIVIENDA O INVERTIR EN PEQUENAS ESCALAS SIN LA NECESIDAD DE
DISPONER LA TOTALIDAD DEL VALOR DE LA MISMA.

Analizando el mercado, y dada la coyuntura actual de la inestabilidad existente
por la situacién cambiaria y el cepo al délar, encontramos alternativas para poder
desarrollar y darle la posibilidad a las personas de generar el aporte de capitales,
tanto en moneda local como en moneda extranjera.

De esta manera, podremos establecer que el valor tomado en pesos argentinos,
tienen garantizados de la legitimidad de la proveniencia de los capitales por un
lado, y por el otro, ya que la intencién de convertir a una persona en un inversor en
desarrollos inmobiliarios esta orientada a personas de una capacidad de ingreso
media y la mismas, representan una parte de la sociedad, en la cual si bien pueden
percibir haberes por el desempefio de sus funciones cotidianas en materia laboral,
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se encuentran desde hace un largo periodo ante la imposibilidad en materia
crediticia para la financiacion de su primera vivienda.

En funcion a las distintas tasas de referencia, que se puede llegar a ofrecer dentro
del desarrollo inmobiliario y tomando en cuenta que la mayoria de los rubros en
un emprendimiento se encuentran en pesos argentinos, hace posible ofrecer
beneficios superiores a las inversiones que ofrece las entidades bancarias y
financieras para el crecimiento de capitales propios y haciendo referencia a los
indices inflacionarios del pais.

Existen diversas alternativas para ofrecer, dentro de ellas se sugieren dos opciones
distintas.

Opcién N° 1:

Ofrecer una rentabilidad econémica en la cual se devenguen un valor proporcional
del alquiler supuesto, a la fecha desde el momento cero de la obra.

Esta opcion representa una seguridad en la cual la persona que tiene interés de
invertir en una propiedad para su arrendamiento y no tenga la capacidad
monetaria de afrontar la compra de la totalidad del mismo, perciba valores
econémicos reales en funcién a la coyuntura actual, llamaremos a esto
arrendamiento aparente, valores de mercado por un periodo eventual obteniendo
una devolucién de sus capitales de inversiéon en doélares y generar recursos
financieros al desarrollista, para la construcciéon del proyecto, llegando a pagar
rentabilidades mas accesibles que las entidades bancarias o financieras privadas.

Opcion N° 2:

Ofrecer a las personas la posibilidad de invertir en moneda local tomando como
valor de referencia el délar paralelo y que al finalizar la obra reciban el beneficio de
su inversion, llamemos a este la rentabilidad anual reflejada en metros cuadrados,
para ejemplificar lo dicho anteriormente una persona invierte un capital en pesos a
una fecha determinada convertida en valor de moneda extranjera paralela y
recibira al finalizar la obra el porcentaje correspondiente a la inversién en metros,
cabe decir que si una persona invirtié a un valor de délar paralelo de 165 pesos
argentinos una suma por ejemplo de 1,650,000 pesos su conversiéon serian USD
10000 y si la rentabilidad del proyecto es del 20% anual al cabo de los 12 meses
recibird USD 1200 el metro cuadrado en el plazo de 12 meses.

Cabe destacar que a nivel impositivo, el 19 de Octubre de 2020, se presenté la ley
de alicuotas para la construccion de obra nueva para el impuesto a la ganancias y
bienes personales de los proximos tres afios de 2020 y finalizando en 2022 para las
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inversiones de obras privadas , esto hace que el valor promedio del impuesto
disminuya, dando asi un una reduccién de costos indirectos significativa de los
emprendimientos inmobiliarios y sumado al costo de la construcciéon se encuentra
en los niveles méas bajos de los altimos 30 afios.

Todo esto se encuentra aparejado a la realidad econémica de un afio 2020 con la
existencia de la pandemia COVID19 y a la devaluacién de la moneda nacional.

La pandemia hundi6 la actividad econémica mundial y aceler¢ la transformacion
tecnologica favoreciendo las compaiiias que estan haciendo cada vez mas eficientes
los procesos de intermediacion, al tiempo que consolidé cambios en el mundo del
trabajo y la educacién, que tendrdn impacto en una mayor demanda por tierra
residencial méas barata, puesto que ya no es tan necesario abonar valores para
situarse cerca una oficina o una universidad.

Pero ademas la expansion monetaria generé una liquidez sin precedente que
mantendrd bajas las tasas de interés por un buen tiempo, apuntalando los valores
de las propiedades en el mundo.

En Argentina, con el cepo endurecido las familias que tienen capacidad de ahorro
buscan sustitutos al délar y a los instrumentos financieros que resultan refugio de
valor, mas alld de la baja renta que ofrecen, en sintonia con las tasas
internacionales. El ladrillo, se convierte de ese modo en el equivalente a una suerte
de un bono del tesoro de los Estados Unidos a 30 afos.

También, con mercados de capitales menos desarrollados y una moneda nacional
mas débil, la financiaciéon del gasto puablico por la pandemia COVID19 gener6
presion cambiaria y emision de moneda local con su respectiva devaluacion.

Con ello, se elevo la demanda de compra de divisas, la cotizaciéon de un ddlar
paralelo variable hizo que siete millones de argentinos que atesoraron 50.000
millones de doélares en los tltimos tres afios ven multiplicar su capacidad de
compra de bienes durables, y aunque han aumentado por encima de la inflacién
general su patrimonio, no alcanzaron las valorizaciones del billete norteamericano,
medido en pesos.

2.2-TITULOS Y PALABRAS CLAVES
TITULOS
* “La persona llegando a su primera vivienda como un inversor genuino”

* “Los emprendimientos inmobiliarios como la herramienta de resguardo y
seguridad de sus ahorros y reservas”
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PALABRAS CLAVES
* “La persona como un inversor”
* “Inversion de pequeiia escala”
* “El ahorro y los recursos econémicos de una persona”

* “Crecimiento econémico y patrimonial para el futuro”

2.3- METODOLOGIA DE ANALISIS

La metodologia de andlisis aplicada, se desarrolla en el estudio de las posibilidades
actuales en la Argentina, en el acceso a la primera vivienda, analizando las
diversas alternativas crediticias y de financiacién que en realidad sean légicas y
cumplibles para las personas.

Esto nos permitira llegar a una conclusion en la cual la hipétesis que se plantea
puede ser cumplida o no dependiendo de cada una de ellas.

En donde las opciones y métodos elegidos sean la mejor alternativa para cada caso,
intentando que la hipétesis se pueda llegar a cumplir.
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CAPITULO 3 -LA ACTUALIDAD ECONOMICA ARGENTINA

3.1 - LA EVOLUCION DE LA ECONOMIA ARGENTINA
ANEXO INFOBAE !

La historia econémica Argentina tiene un recorrido donde queda evidenciado
crisis econémicas por diversos contextos, donde cabe destacar que estas crisis estan
ligadas a factores de oportunidades de inversiones y negocios en distintos campos
segin el momento de la historia.

El promedio de las crisis refleja que cada ocho afios en la Argentina tomando la
base desde que la Argentina es Nacion acompafiado de la caida del Producto Bruto

Interno (PBI) cada cuatro afios.

Ciclos del PBI
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Fuente: Perspectiv@s Econdtmicas en base a FIEL, Broda e INDEC

GRAFICO I: Fuente Reporte Inmobiliario — Borda e INDEC

Dentro de las crisis, la actual refleja una muy profunda. Muchos economistas la
estan considerando como una de las mas fuertes, ya bautizdndola como la
Coronacrisis por la pandemia del COVID-19.

! Secco Luis (23 de Agosto de 2020). La historia de siempre: la lista de crisis econdmicas que se repiten cada 8 afios
desde que el pais existe como nacion. Infobae Recuperado de: https://www.infobae.com/opinion/2020/08/23/la-
historia-de-siempre-la-lista-de-crisis-economicas-que-se-repiten-cada-8-anos-desde-que-el-pais-existe-como-nacion/
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Tomando en cuenta sélo la parte econdmica, se mencionaron la “pre Pandemia”, en el
primer trimestre del afio, el PBI habia caido ya en términos del no ajuste estacional al
4,8%, las inversiones un 9,7%, las exportaciones un 13,4% y el consumo privado
un 6,8%, con respecto al mismo periodo de 2019.

La cuarentena estricta y temprana, convertida hoy en una de las mas largas del
mundo, hizo agravar y profundizar la baja en la economia.

Segun Julidn Porto Pérez define “La economia puede enmarcarse dentro del
grupo de ciencias sociales ya que se dedica al estudio de los procedimientos
productivos y de intercambio, y al andlisis del consumo de bienes
(productos) y servicios. El vocablo proviene del griego y significa

“administracion de una casa o familia” %

En el segundo trimestre del afio 2020, EI PBI cay6 un 16% con respecto del primer
trimestre del afio, implicando una baja a un ritmo del 50% en el afio, mucho mas
marcada que la cifra “sensacién” de 32,9% de contracciéon del PBI norteamericano
en igual periodo.

La depresion del PBI del segundo trimestre del afio reflejada en el grafico anterior
serd mayor a todas las de las crisis anteriores, incluso la recesion de los tltimos dos
afios del 2001 y el primer trimestre de 2002, donde habia una caida del 14,5%
acumulado en tres trimestres, para recuperarse a partir de alli.

Es viable estimar que en el tercer trimestre de 2020 la economia muestra valores de
mejoria, donde es probable que pueda existir algin vaivén, sobre todo por el
estancamiento de la actividad de rubros totalmente paralizados, como la industria
automotriz, el nuevo inicio tiene como dato que se empieza a dar desde un nivel
del PBI similar al que se tiene como referencia 14 afios antes.

Por desgracia, este sube y baja inicial resultard insuficiente para trazar la “V”, este
es un vaivén claramente marcado que permitira volver a los niveles de actividad
previos velozmente.

Pensando y analizando un poco maés all4 de la Pandemia y estipulando una
recuperacion a partir del afio préximo, a un promedio del 4% anual, que es el
doble de la tasa de crecimiento que el presidente Alberto Fernandez y el ministro
de Economia Martin Guzman, que han proyectado como viable y posible para la
Argentina, un 2% anual, donde se volveria a tener el PBI tope de 2017 al 2025.

2pérez Porto Julian (Afio 2012). Definicién de economia. Recuperado de: https://definicion.de/economia/
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El tope del PBI en 2017, se podria decir que en 5 afios, recién se podra al nivel del
PBI de 2011, y que se mantendria el rezago de 14 afios, dando una claridad de que
el creciente es nulo.
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Fuente: Perspectiv@s Econdmicas en base a OJFerreres & Asociados

GRAFICO Il: Fuente Perspectivas econdmicas en base a OJFerreres & Asoc.

Con todo lo mencionado, la Argentina tiene otra década de falta de crecimiento,
como la que tuvo entre 1975 y 1990 con crecimiento nulo del producto bruto
interno.

En el lapso que van desde 1975 a 2025 se habran acumulado dos periodos de 15
afios con crecimiento cero, con altibajos, pero queda evidenciado un aumento neto
nulo, precisamente donde se encuentra el mayor desarrollo de la economia
internacional de los que se tenga registros estadisticos a la fecha.

No es sencillo que la Argentina pueda volver a una etapa de desarrollo de una
manera sustentable, considerando que esto se puede llegar a dar con decisiones y
cambio radicales en la politica econémica Argentina.

Los problemas existentes tienen los instrumentos necesarios y un programa, pero
con la aparicion de la pandemia, el estado de turno, ha tomado decisiones
gubernamentales antes y durante la realidad actual a nivel salud, y estas medidas
son contrarias a las presunciones analizadas para escapar y salir airoso de su
fracaso estructural.
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Los temas a trabajar no implican que haya mas Estado, incremento del gasto
puablico, seguir generando madas regulaciones o controles de los precios. La
Argentina necesita més inversion en el sector privado, uno que tenga los
incentivos emprendedores para que pueda ser més rentable, donde se invierta, se
genere trabajo con un nivel de salario bien remunerado con bases en las ganancias
de competitividad y productividad.

El délar de los ultimos 10 afios y su evolucion reflejan la volatilidad y el porqué de
la situacion actual.

DOLAR OFICIAL
$90,00 GRAFICO Ill: Fuente INDEC — Ambito Financiero >
$80,00 /sae,so
$70,00
$60,00 / $57.75
$50,00
$40,00 $36,80 /
$30,00 /
$17,10 /
$20,00 /T—(
$10,00 - so60 70 .
$0,00 ~ ” , —o—DOLAR OFICIAL
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
DOLAR PARALELO
GRAFICO IV: Fuente INDEC — Ambito Financiero 2
$160,00
$140,00 /,‘149,00
$120,00 /
$100,00 /
$80,00
$60,00 / $66,25
$40,00 / $36,00
$20,00 $17,56 p
osa-gro—soaz SISO SIH0O SIS SITF 1150 o561 pARALELO
S0,00 g 7 T T T T T T T 1
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

? Estudio Del Amo (Diciembre 2020). Estadisticas de inflacion. Fuente INDEC Ambito Financiero. Rescatado de:
http://estudiodelamo.com/inflacion-argentina-anual-mensual-2020/
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3.2 - EL ESCENARIO ACTUAL Y SUS BENEFICIOS
ANEXO REPORTE INMOBILIARIO *

Los notables cambios en los valores relativos, ha economizado el costo de
construccion en ddlares estadounidenses, en niveles realmente bajos, por otro lado
los valores de tickets de las propiedades se vieron afectadas por la recesion actual,
cayendo un 22% desde el pico de mediados del 2018, estos no se diluyeron a la
misma velocidad que el precio de los mano de obra y materiales, medida en
moneda mencionada, al valor que se consigue en el mercado actual.

La relacion combinada entre ambos evento produce un nivel de rentabilidad
interesante, denominado indice Q, que es el ratio entre el precio de mercado y el
costo de construccion, la misma refleja que es un 250% por encima de los niveles
que reflejaba en el afio 2008, cuando Reporte Inmobiliario comienza a hacer publica
en simultaneo datos de valores de ticket pretendidos de propiedades en los
barrios de Ciudad Auténoma de Buenos Aires, con costos de materiales y mano de
obra. El arbitraje entre una propiedad finalizada y un proyecto no es perfecto, es
l6gico pensar que esta brecha se ird comprimiendo en cuanto los desarrolladores
aprovechen las alternativas dando una presién a la demanda y los costos reales de
la construccion y donde el producto realizado sea volcado al mercado
acompanando la real oferta.

indice Q (precio/costo), en base a Reporte Inmobiliario
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GRAFICO V: Fuente Reporte inmobiliario

* Tenaz Martin. (Noviembre de 2020). indice Q: un seméaforo verde de las inversiones en construccién. Reporte
Inmobiliario. Rescatado de: (ver website en anexos Pagina 37)
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El indice contempla el costo de la construccién, sin impuestos, precio de la tierra,
ni rentabilidad empresarial.

Los costos de construccion llevan mas de dos afios de baja en ddlares. En

términos constantes, los costos actuales son incluso menores a los de la crisis del
2002.°

En las crisis, el costo de construccion es el indicador mas transparente para medir
el desajuste de los valores de venta del mercado de la propiedad. Aceptado y
reivindicado por las normas de valuacién internacionales, el costo de reposiciéon es
un modelo que sugieren aplicar cuando las situaciones del mercado, como las
actuales, se perpettian desde hace un tiempo y donde la pandemia las profundizo
en al afio actual.

El costo de construccién trabaja en dos dimensiones, cuando se aplica en forma
directa en la andlisis de la inversién que se requiere como minima e indispensable
para la ejecucion de la casa propia, lo expresa como un valor de alternativo ante la
opcién de compra de una vivienda ya existente, ya sea nueva o usada que oferta
un tercero en el mercado. A partir de su evolucion, regula el valor de los precios de
venta del resto de la cartera de inmuebles usados.

En la Argentina, con sus mercados inmobiliarios dolarizados, donde es existente la
devaluacién con una recesién donde la inflacién avanza bastante por debajo de la
de la pérdida del valor de la moneda local frente al délar se produce un ajuste del
costo estudiado y medido en délares siendo este un dato objetivamente correcto.

La inquietud a la que se somete esta informacion, es por cuanto periodo de tiempo
tendra en esa magnitud teniendo en cuenta que una obra involucra un lapso de
tiempo no menor a un afio segtin su volumen. La ventaja eventual ante la previa
devaluacion es clara.

Entonces y a partir de mediados del 2018 hasta noviembre de 2020 donde se
encuentra el altimo dato de la Camara Argentina de la Construcciéon (CAC), los
costos de construccion aumentaron menos en relacién al délar mes a mes.

En un periodo de 30 meses corridos, transitan por debajo sin considerar el mes de
diciembre, donde la brecha crecié mas atun. La reduccién promedio medida hasta
Septiembre es del 31.25 % en funcién a mediados del 2018 donde en 2020 la baja
promedio alcanza el 45,8 %

> Tenaz Martin (Noviembre de 2020). Costo de construccién vs délar. Reporte inmobiliario. Recuperado de:

https://www.reporteinmobiliario.com/nuke/article3922-costo-de-construccion-vs-dolar.html
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GRAFICO VI: Fuente Reporte Inmobiliario

De alli que los paradigmas que se podrian plantearse en un principio que tendian a
amenizar la baja en el costo pierden credibilidad frente a un escenario que lleva 30
meses consecutivos y que se tornd mas intensa en los ultimos 12 meses
distanciandose estatica de la foto.

El costo contintia bastante por debajo de sus niveles méximos e incluso del
promedio en los dltimos doce afios., todo el andlisis es medido en ddlar paralelo el
cual marco una volatilidad intensa a la par de la que sufri6 ese tipo de moneda en
el transcurso del dltimo mes.

> Tenaz Martin (Noviembre de 2020). Costo de construccion vs ddlar. Reporte inmobiliario. Recuperado de:
https://www.reporteinmobiliario.com/nuke/article3922-costo-de-construccion-vs-dolar.html
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3.3 - LA MODIFICIACION DE LA LEY DE IMPUESTO A LAS
GANANCIAS Y BIENES PERSONALES, QUE FAVORECE A LOS
INVERSORES °

ANEXO PRESIDENCIA DE LA NACION PROYECTO DE LEY

Dentro del escenario planteado desde 2020 a 2022, el 19 de octubre del 2020 se
aprob¢ el proyecto de ley de impuesto a las ganancias y bienes personales, en el
cual la idea principal como asi se lo caratula “Régimen destinado a promover las
inversiones en la construccién de obras privadas nuevas realizadas en el territorio
de la Reptiblica Argentina”.

Este proyecto tiene en caracteristicas que hacen que en el lapso anteriormente
mencionado, una serie de beneficios impositivos que generaran un disminucién en
el costo de los emprendimientos.

En primer lugar, incluye a todas las obras que tengan un grado de avance inferior
al 50% de la finalizacién de la misma, esto hace que ya muchos emprendimientos
que cumplan esta condiciéon pueden intentar aplicar el modelo planteado.

En relacién al impuesto de los bienes personales, exime de impuesto al mismo
hasta el 31 de diciembre de 2022 o 2 periodos fiscales, lo que ocurra primero.

Habra una tasa que gozaran del diferimiento del pago del impuesto a la transferencia
de inmuebles de personas fisicas y sucesiones indivisas.

En la Ley promueve la declaratoria de manera voluntaria ante el Administracion
Federal de Ingresos Publicos (AFIP) de manera que si se declara moneda nacional o
extranjera, ya sea que este en el pais o en el exterior, tendrd la posibilidad de
blanqueamiento en una cuenta especial para las inversiones en obras privadas en la
Republica Argentina.

Este blanqueamiento podria ser utilizado por aquellas personas que tienen una
situaciéon impositiva no declarada y a los cuales serd un adicional para hacerlo antes
del 28 de febrero del 2021, quedando asi eximidos con la declaratoria del pago del
impuesto a las ganancias, impuestos internos, IVA, bienes personales y contribuciones
a cooperativas, de los valores que se declaren.

6 Proyecto de ley. (Octubre de 2020) — Régimen destinado a promover las inversiones en la construccién de obras
privadas nuevas realizadas en el territorio de la Republica Argentina. Ley N° INLEG-2020-70548083-APN-PTE.
Recuperado de www.boletinoficial.gob.ar
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3.4 - LA REALIDAD DEL GOBIERNO ACTUAL Y LA FALTA DE
CREDIBILIDAD

ANEXO LA NACION ’

En la Argentina actual, el gobierno de turno precedido por Alberto Fernandez
busca inversiones que vengan desde el exterior, aludiendo que el pais ofrece
muchas alternativas y que necesita que los inversores vengan y apuesten.

Segtin Alberto Ferndndez Presidente de la Republica, dijo: "Tenemos
potencial. Lo que mas nos hace falta es la confianza de los inversores y la
llegada de los recursos para desarrollar proyectos",

Podemos observar que Argentina estd intentando un acercamiento al mercado
internacional, en una coyuntura donde la situacién de la economia es delicada.

Por un lado, estd la falta de délares que tiene el pais y la necesidad de dar buenas
sefiales al Fondo Monetario Internacional (FMI), para la renegociacion de la deuda
externa existente, por otro lado, con estas actuales condiciones econémicas, donde
se intenta generar un equilibrio, donde el COVID-19 es a la actualidad un factor
influyente en la falta de inversion, busca reactivar el desarrollo y la produccién.

Seguin el Presidente Argentino dijo: "Es hora de construir un capitalismo
solidario. Nos exige crecimiento econémico y nos exige cohesion social. No
podemos estar tranquilos con un modelo que promueve la concentracién del
ingreso en muy pocos y la distribucién de la pobreza en tantos. Ese no es un
buen capitalismo. Hay que hacer crecer la economia con un criterio
solidario. Y hay que tener en cuenta el tema ambiental"

A partir desde la crisis econémica desde el afio 2001, y con una estadistica ciclica
ya mencionada de una crisis cada 8 afios, el pais tuvo un cambio gubernamental en
la linea de pensamiento desde que el presidente anterior en afio 2015 asumi6 la
presidencia, donde existi6 desde el afio 2003 a 2015, una linea gubernamental y que
se vio cuestionada en los ultimos afios de su mandato, con Sr. Nestor Kichner en
los primeros 4 afios y los proximos 8 afio por la Sra. Cristina Ferndndez de Kichner.

7 Alberto Fernandez (8 de Octubre de 2020). Alberto Fernandez: “Lo que mas nos hace falta es la confianza de los
inversores. AFP. La nacidn. Rescatado de: https://www.lanacion.com.ar/politica/alberto-fernandez-lo-mas-nos-hace-
falta-nid2473688

UNIVERSIDAD DE BELGRANDO ARD. LEONARDO FABIAN DANNA



Belgrano

BUENOS AIRES - ARGENTINA

o

En el afio 2015, donde asumi6 el Presidente Mauricio Macri, existia una resistencia
de la poblacién para un cambio de los lineamientos, donde las decisiones de la
nueva estructura gubernamental, dieron como resultado al afio 2019, un nuevo
rechazo y generando atn mas desconfianza en el progreso de la Argentina.

En el Afio 2019, asumi6 el presidente Alberto Fernandez, con lineamientos que son
actualmente, similares al mandato que va desde el afio 2003 al 2015.

Entre criticas de los gobiernos, podemos observar que lo interesante es que la
realidad actual que viven las personas ha fomentado la desconfianza y la falta de
entusiasmo a invertir, donde las decisiones de los respectivos gobiernos,
desarrollaron més la falta credibilidad en invertir que el desarrollo natural un pais.

La intenciéon de la informacién y las estadisticas enunciadas, es generar una
realidad de donde esta la Repuiblica Argentina posicionada y que mas alld del
pasado, los datos solo generan una estadistica real del presente pero no del futuro,
y es alli donde llegar a desarrollar un modelo para inversores para pequefias
escalas, dando la posibilidad de invertir en desarrollos inmobiliarios a las personas
fomentando la posibilidad de la primera vivienda, es lo que en realidad nos
interesa en el desarrollo de este analisis.

7 Alberto Fernandez (8 de Octubre de 2020). Alberto Fernandez: “Lo que mas nos hace falta es la confianza de los
inversores. AFP. La nacidn. Rescatado de: https://www.lanacion.com.ar/politica/alberto-fernandez-lo-mas-nos-hace-
falta-nid2473688
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CAPITULO 4 - ANALISIS Y FACTIBILIDAD DE INVERSIONES

4.1 - TIPOLOGIA DE ANALISIS DE UN EMPRENDIMIENTO
INMOBILIARIO 8
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GRAFICO VII: Fuente Reporte Inmobiliario

El costo para cada metro cuadrado vendible para la tipologia analizada lleg6 en
septiembre a los $ 69.178, lo que equivalia al primer dia habil de noviembre de
2020 a pesos 169 por dolar en el mercado paralelo a U$S 409,34.

La volatilidad evidenciada durante el tltimo mes por el tipo de cambio del doélar
paralelo con una fuerte escalada y luego una desaceleraciéon pronunciada que
tensiona al tipo de cambio oficial, sumado a problemas de produccién y
distribuciéon provocados por la pandemia y una mayor actividad de obras por
apertura del ASPO gener6 durante octubre distorsiones en lo que respecta a las
listas de precios de ciertos materiales de la construccién, con dilaciones en entregas
y ajuste al alza en los precios.

® Tenaz Martin (Noviembre de 2020). Costo de construccidn edificios. Reporte inmobiliario. Recuperado de:
https://www.reporteinmobiliario.com/nuke/article3925-costos-construccion-edificios-noviembre-2020.html
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INDICE VIVIENDA MULTIFAMILIAR MODELO REPORTE INMOEILIARIO
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GRAFICO VIII: Fuente Reporte Inmobiliario

El modelo seleccionado, sobre el que se actualiza mensualmente el costo de
construcciéon responde a una tipologia o modelo ampliamente difundido en la
actualidad.

Corresponde a un edificio entre medianeras de ocho pisos maés retiro sobre un lote
de 8,70 mts. de frente, compuesto por semipisos de dos ambientes. El edificio
cuenta con SUM y piscina descubierta en azotea.

El modelo se basa en un caso real de una obra ya finalizada. La obra se lleva
adelante mediante contratos separados, bajo direcciéon y coordinaciéon de un
profesional. Los valores no incluyen IVA, beneficio de empresa constructora y/o
del desarrollador, ni honorarios profesionales.

® Tenaz Martin (Noviembre de 2020). Costo de construccién edificios. Reporte inmobiliario. Recuperado de:
https://www.reporteinmobiliario.com/nuke/article3925-costos-construccion-edificios-noviembre-2020.html
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4.2 - CASO DE NEGOCIOS DE UN EMPRENDIMIENTO
INMOBILIARIO RESIDENCIAL TIPO EN EL BARRIO DE FLORESTA

EN CAPITAL FEDERAL.
Caso de Negocios - Econdmico (sin financiamiento) 165,00 usD S
L
Tierra 74250.000 USD  450.000
Obra 105.933.075 USD  642.019
Indirectos 15.889.961  USD 86.303
idades F s 600 780m2 a u$s/m2 USD 2.000 §  330.000

Cocheras de UF 0 Ou 9 u$sfu  USD w8 i

B Costo de Corte UsD 1.524 251.401 g
Beneficios=0 =

3. LEEERD] usD 371.519 61.300.564 &
Rentabilidad Anual en USD 20,843%

CUADRO lI: Propiedad intelectual

Dentro de la hipétesis planteada, se tomé como ejercicio el caso de negocios de un
terreno a demoler en el barrio de floresta, el cual es terreno fue adquirido y se
encuentra en etapa de confeccion de documentaciéon municipal.

Se trata de dos terrenos linderos con una zonificacién USAB1 con una altura
maxima de 9 m2 con plantas de 300 m2.

El emprendimiento analizado es una obra de 24 meses, que cuenta con una
rentabilidad del 20.84% anual y sin ser tomado en cuenta los beneficios del
proyecto de ley de impuesto a las ganancias, hacen que las personas puedan
visualizar que los beneficios econémicos sean viables.

La personas pueden invertir en un proyecto como este ejemplo, en el cual las
opciones planteadas dentro de la hipoétesis, en un proceso de 24 meses, son
interesantes y veridicas, dando asi un crecimiento patrimonial de la inversiéon
aceptada tanto para la financiaciéon de la obra como para la adquisicién de un
inmueble en funcién a la rentabilidad del caso de negocios.
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1.115 m2 196.073.036 5
Vendibles UF (Ponderados) 780 m2 Tierra 74.250.000 §
Local PB 0 m2 Chra 105.933.075 §
Cocheras Ou Indirectos 15.889.961 &
Tierra 74.250.000 S
Total tierra 450.000 74.250.000 5
Valor de cormpra uUsp 0 0 S
Canje metros m2 0 i] 0 5
Intereses o 0 5
Gastos de eseribania 2.5% 11.250 1.856.250 5
Corision inmobiliaria 308 13,500 2.227.500 S
Ohbra 105.933.075 S
Costo del m2 uss/mz 95.000 VA incluide { promedio del 15% |
Unidades Funcionales
Cubierto 95000 uSsimz S b m2 105.933.075 5 105.933.075 uss
Semicubisrto 47500 uSsim2 a mz 0 5
Descubierts 23.750  uSsim2 0 ma 0 S
Indirectos 15.889.961 S

15,839,961 5

CUADRO llI: Propiedad Intelectual

15% %-del costoobra

Este nuevo modelo, da la posibilidad de acercar a las personas como inversores en
desarrollos inmobiliarios, a su primera vivienda.

En el caso de la opcion N° 1 de arrendamiento aparente, una persona puede
invertir dinero, al comienzo de la obra y recibird en contraprestacion, un valor en
concepto de interés manteniendo sus ahorros en doélares, ese interés, es en realidad
un porcentaje de arrendamiento de la unidad funcional en funcién al aporte a
invertir.

Para ejemplificar, una persona que invierte para la construccion de un
monoambiente de 35m2 en este emprendimiento, la suma de USD 20000 cuando el
costo total de la unidad funcional es de USD 53340, tomando una costo de corte
segtn el andlisis anterior de USD 1524, el capital de inversion representa el 37,49%,
y recibird el mencionado porcentaje en concepto del alquiler como si la unidad
estuviese terminada y arrendada a la fecha, si el monoambiente se arrendase a
$20000 mensual, la persona inversora recibira la suma de $7499 con sus respectivos
ajustes hasta finalizar la obra y un recupero de su inversiéon en doélares a la venta
de la unidad funcional.

ARD. LEONARDO FABIAN DANNA
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En el caso de la opciéon N°2 de rentabilidad anual reflejada en m2, siguiendo con
los mismos lineamientos de valores del caso N° 1, recibird un 20.83% anual de
rentabilidad en délares, que se hard efectivo cumplimentando las reglas del arte y
del construir , siempre y cuando se cumplan los tiempos estipulados maximos de
obra y dicho valor sera recuperado por el inversor al momento de la venta, en este
caso ante una inversiéon de USD 20000, recibira en el plazo de 24 meses si la venta
se concreta en tiempo y forma, la suma de USD 29204.

4.3 - LAS POSIBLES INVERSIONES

Las personas en la actualidad, se encuentran, muchas de ellas, en distintos tipos de
inversiones financieras con fines de crecimiento econémicos no tan certeros

Las personas que se encuentra inmersas en la accion cotidiana de sus quehaceres
laborales, generan un flujo de valores, que todos los dias les permiten desarrollarse
y transitar por la vida en el desempefio de las tareas que consideradas por ellos
mismos, como la forma de vivir.

Muchas de estas personas, y mds en la Argentina donde el concepto de la vivienda
propia esta arraigado a las costumbres propias de la ciudadania, se ven en la
necesidad de hacer que su dinero y sus reservas sea cada dia mayor para lograr tal
objetivo.

En el mundo en que vivimos y con la ayuda de la tecnologia, la posibilidad de
inversiéon estd al alcance de la mano, con muchas alternativas y exceso de
informacién, en la cual en muchos casos, desorienta y hasta puede ser
contraproducente para el dia de mafiana para las primeras inversiones de las
mismas.

En el analisis nos enfocamos, en un resumen donde concentramos las mas
cotidianas y a la cual estas personas se acercan:

A- Plazos fijos

Los plazos fijos son una herramienta en la cual las personas dejan un dinero a un
tiempo determinado desde 30 dias, y por ese tiempo reciben al finalizar el periodo
un valor en concepto de interés de inversion con tasas pactadas, las tasas actuales
reflejan un inversiéon poco conveniente debido que dependiendo la entidad
bancaria ofrecen tasas de 37% y las mismas estdn sometidas a un nivel que no

superan la inflacion existente en los altimos afios y de los crecimientos del délar.
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A pesar de los esfuerzos gubernamentales y las decisiones del Banco Central de la
Reptublica Argentina, existen un gran namero de pequefios inversores que ante el
desconocimiento, eligen estas inversiones, con el fin de tener algin tipo de
beneficio sin comprender que es una tasa de crecimiento y descuento, y si una
inversion es rentable o no.

De este analisis consideramos que un plazo fijo, es una alternativa de inversion
segura, pero a su vez, no es rentable, ya que su conversion en el transcurso de ese
tiempo, reduce con interés su poder adquisitivo al momento de la inversién por la
economia actual.

B- Fondos Comunes de Inversion

Los fondos comunes de inversion, son una cartera de activos financieros como
acciones y bonos principalmente, son otra alternativa de facil accesibilidad para
realizar una inversion, es una opcién, que a la actualidad, se recomienda hacerla a
cortos plazos.

La ventajas de esta inversion son la liquidez, ya que a diferencia de los plazos fijos
no hay que esperar el tiempo estipulado y se puede disponer de la inversién en un
plazo de 24hs a 48 hs, si bien los fondos comunes de inversién tienen una mejor
reputacion por su rentabilidad, su complejidad aumenta para el pequefio inversor,
ya que hay que tomar en cuenta algunos parametros, cuando comprar, cuando
vender, las comisiones por las operaciones y tener en claro que la variabilidad de la
tasas en funcion a la realidad de la moneda local

Este tipo de operaciones esta orientado a un perfil conservador en inversiones, en
el cual el inversor tiene que tener un mayor conocimiento del mercado, ya que las
decisiones de compra-venta de los fondos elegidos modifican las tasas en funcion a
la economia del

C- Bonos

Los bonos estan orientados a un perfil moderado de inversores, los mismos tienen
un sistema de funcionamiento similar a los plazos fijos, con algunas variables.

En primer lugar, el valor los intereses y beneficios se reciben al inicio de la
inversion, a diferencia de los plazos fijos que es al finalizar, o en cada periodo que
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este estipulado en el plazo del mismo bono, como por ejemplo un bono anual con
vencimiento a 5 afios, en el cual cada afio recibird el inversor los intereses
correspondientes a la inversion, para lo cual, a los mismos se le aplica una tasa de
descuento, que es el porcentaje que pagara el bono en un plazo determinado.

Los bonos existen de varios tipos y caracteristicas, los mas utilizados son los bonos
del estado, corporativos y de rescate anticipado.

Este tipo de inversion, se las considera de mayor riesgo que los plazos fijos y los
fondos comunes de inversion, para lo cual es conveniente elegir bonos del estado o
de empresas con tasas equilibradas y no tan ambiciosas, generando de esta manera
un mejor equilibrio en el cobro de los mismos, sabiendo que a menor tasa, mayor
es la seguridad del bono, ya que la seguridad de los mismos y las garantias del
inversor son importantes, y que el elegir un bono seguro implica menos
rentabilidad.

Los mismos pueden ser en dolares o en pesos y dependiendo la cartera su
rentabilidad, oscila en délares entre el 4.5% y el 12% aproximadamente.

D- Acciones

Las acciones son titulos que representan las acciones de una empresa, en la cual las
personas deben tener una cuenta titulo, esto es algo que los bancos otorgan y su
tramitacion es sencilla y simple.

Con la compra de una acciéon tenemos que entender que estamos comprando una
ava parte de una empresa y que esa accion tiene un valor que es variable dia a dia
el cual determina el precio de la accién. Este instrumento es para personas de perfil
agresivo y estd siendo muy utilizado en la actualidad, para la compra de moneda
extranjera. Para ello existen los certificados de depésito argentino (CEDEAR), que
son una herramienta en la cual sociedades juridicas emiten certificados en pesos
por un valor equivalente a acciones de otros mercados.

Las personas ante el cepo y la imposibilidad de compra de moneda extranjera,
invierten en pesos en acciones que cotizan en délar para lograr una dolarizacién,
ya que los CEDEAR estan dependen la bolsa de los EE.UU. y por ende sus
variaciones dependen de ella.

El doélar Liqui y el délar MEP, son mecanismos para la posesion de la moneda
extranjera por el mercado de acciones.
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Mas allad de la utilizaciéon de estos instrumentos para la posesion de la moneda
extranjera, las acciones son otra alternativa de inversion, que si bien puede ser muy
rentable, comprando y vendiendo en tiempo y forma, esto depende de tener
mucho conocimiento de economia mundial y entender que es el mercado mas
diversificado y riesgoso, ya que se puede ganar como perder, entendiendo que a
una empresa le puede ir bien o mal, y por ese perfil 16gico, una accién baja o sube
como primer concepto, mas alla de las miles de variantes econémicas que puedan
afectarlas.

4.4 - COMPARATIVAS DE INVERSIONES

Las personas tienen en su poder la posibilidad de invertir, esta claro que los
escenarios mds habituales de inversiéon estan constituidos por el mercado
financiero, ya que los medios de comunicaciéon y la tecnologia facilitan las
inversiones de manera virtual de manera sencilla en el cual un simple clic en la
computadora o el celular las hacen efectivas.

Dentro del anélisis, sintetizamos y estimamos cuales son los tiempos sugeridos
para una inversion, para lograr rendimientos aceptables y lo menos riesgosos

posibles.
Inversion Tasa Nominal Anual (TNA) Plazo Sugerido
PLAZOS FIJOS 34% a 37% 30 dias
FONDOS COMUNES DE . 0 0 )
INVERSION Variable entre 15% al 45% 90 dias
BONOS EN USD 45a12% Variable
ACCIONES Variable 3 a 5 afios

CUADRO IV: Fuente BCRA

Aunque las tasas pueden oscilar, los plazos sugeridos y elegidos también, es
recomendable la diversificacion de inversiones tomando en cuenta que las mismas
producen mayor seguridad al estar divididas, reduciendo el riesgo, aunque
generen menor rentabilidad.

Los emprendimientos inmobiliarios mas habituales, dependiendo del proyecto,
tiene un plazo de ejecuciéon de 2 a 3 afios aproximadamente y su rentabilidad anual
en dolares tiene una oscilacion variable, que en parametros generales y tomando
en cuenta que los desarrollistas buscan lograr como objetivo una rentabilidad
minima del 15% en dolares en adelante, podemos afirmar que es una tasa de
interés anual de referencia.

La persona, ya inversora y con la informacién necesaria, decidira.

UNIVERSIDAD DE BELGRANDO ARD. LEONARDO FABIAN DANNA



Belgrano

BUENOS AIRES - ARGENTINA

!

4.5 - IMPLEMENTACION LEGAL DEL MODELO

Dentro del campo contractual, existen multiples formas de darle legalidad a los
emprendimientos, dando seguridad de caracter juridico a todos los participantes.

Existen, tal como mencionamos anteriormente, alternativas contractuales que
detallaremos para el desarrollo de los emprendimientos inmobiliarios.

El fideicomiso inmobiliario es un contrato celebrado por escritura publica (ley
24.441) 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.

Seguin Lisoprawsky- Del Sel “El fideicomiso es un contrato complejo. No
tiene un fin en si mismo, siendo tan solo una herramienta adaptable a
innumerables situaciones y negocios que usted puede utilizar en su
beneficio. Como se ha sefialado con acierto “se trata de un contrato
notablemente ductil al que puede caracterizarselo como un recipiente al que
cada cual puede ponerle un contenido, lo que abre un abanico de
posibilidades bajo los cuales basta con transferir un bien cualquiera con el
propésito de obtener una finalidad licita, para llenar ese continente con
aquel contenido” (Lisoprawsky - Del Sel)?

En el fideicomiso inmobiliario existen 4 Integrantes habituales:

El o los fiduciantes son aquellos que seran los inversores del inicio del desarrollo
inmobiliario, los cuales son los inversores que tanto aportando el terreno o valores
para la adquisicién del mismo e dar el comienzo a la ejecuciéon de la misma.

El fiduciario es aquel el cual velara por llevar a cabo el objetivo del contrato del
fideicomiso, es el encargado de administrar y desarrolla las tareas necesarias desde
el inicio hasta el fin del emprendimiento.

Los beneficiarios adherentes o no, son los adquirentes de la unidades funcionales
del emprendimiento inmobiliario. Los valores aportados por los beneficiarios son
los que el fiduciario administrara para abonar a los fiduciantes los activos
invertidos con sus respectivos dividendos. Estos podran ser inversores desde el
inicio o en etapas de ejecucion de la obra para lo cual tendran distintos
requerimientos dependiendo el momento de la inversion.

9 Lisoprawsky — Del Sel. (Octubre de 2010). Fideicomiso Inmobiliario. Ministerio de Justicia y Derechos humanos de la
Republica Argentina Rescatado de: (ver website en anexos Pagina 37)
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El fideicomisario es figura en la cual sera el adquirente final de las unidades del
emprendimiento.

Dentro de las opciones planteadas en la hipotesis, en el caso N° 1 de
arrendamiento aparente, las personas podran invertir en una pequefia escala.

El desarrollista tendrd contemplado un porcentaje del emprendimiento en
unidades funcionales, para dar la alternativa de que las personas puedan invertir
con esta opcién, donde recibird los valores de las mismas como beneficiarios
adherentes en porcentual y abonara mensualmente un valor en pesos por el
supuesto alquiler una unidad funcional, ya como si estuviese construido, dando
por un lado, la posibilidad de una renta en pesos mensual a los inversores de
pequeia escala y manteniendo su capital inicial que serd reintegrado a los mismos,
una vez se haya entregado la unidad funcional al fideicomisario que terminara
siendo el usuario final.

En el caso N° 2, de rentabilidad anual reflejada en m2, el pequefio inversor recibiré
la totalidad de su inversion con las rentabilidades del proyecto, al finalizar la obra,
con la entrega de las unidades funcionales y se vera reflejada en m2 de las
unidades decididas para esta opcion, para lo cual el reintegro de sus valores
aportados dependera de la venta de dichas unidades.

Las sociedades es otra de las alternativas legales para la implementacion legal, ya
sea Sociedad Anénima (S.A.), Sociedad de Responsabilidad Limitada (S.R.L.) o
Sociedad Anénima Simplificada (S.A.S.).

Segun Isabela Pucci (2018) “La comparacién entre la S.A., la SR.L. y la SAS
nos lleva a concluir que, societariamente, la SAS es el tipo social mas
conveniente por la mayor flexibilidad que otorga a los socios para decidir
sobre su funcionamiento y porque irrogaria, en principio, menores costos.
De todos modos, antes de tomar una decision, deberdn evaluarse siempre
todas las variables involucradas en la constitucién y posterior vida de la
sociedad (impositiva, regulatoria, contable, etc.).” *°

Las mismas presentan caracteristicas similares, en donde las personas las
aportantes de capital, son socios y tendrdn un porcentaje de la sociedad en
concepto de acciones. La elecciéon del modelo de implementacion legal al cual se
utilizara en el emprendimiento, estara estipulado por el desarrollista, enfocando
cual es el mas conveniente y adecuado, en funcién al tipo de emprendimiento y su
economia.

10 bycci Isabela de Ortiz Silva, Alfonso, Pavic & Louge. (6 de Septiembre de 2018). Comparacién entre la S.R.L., S.A. Y
S.A.S. Rescatado de: (ver website en anexos Pagina 37)
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CONCLUSIONES

Partiendo de la hipétesis inicial y luego de un andlisis realizado en el desarrollo de
las paginas, podemos validar la posibilidad y afirmar que se puede invertir en
pequeias escalas, de manera progresiva y regular, para acceder a maximizar
recursos y adquirir la primera vivienda en un futuro.

Aunque las inversiones en emprendimientos inmobiliarias resultan para las
personas como una alternativa distinta a las inversiones tradicionales en los
mercados financieros, muchas de las mismas ante el desconocimiento y la falta de
ganas de interiorizarse, eligen no invertir o invertir en algtin instrumento que no le
requiera una andlisis y les sea mas simple, aun simplemente aceptando la tasa de
mercado actual que le ofrecen, por el simple hecho de beneficiarse con algo o tener
menores perdidas entendiendo que actualmente hay una inflaciéon que desvaloriza
la moneda y el poder adquisitivo.

La falta de financiacién es por un lado un factor condicionante para la compra de
la primera vivienda, pero las opciones planteada son posibles tanto para el
desarrollista, como para pequefios inversores, donde el mismo involucre una parte
del emprendimiento para tal fin.

Las oportunidades dentro del proyecto para los inversores resultan atractivas y es
viable que sean parte de actividades y tareas para la concrecion del
emprendimiento.

La coyuntura actual dada por los costos actuales de la construccion muy bajos, la
preservacion de la moneda en ladrillos dolarizados, los beneficios de rentabilidad
por los elementos mencionados, y que sumado a las medidas gubernamentales
fomentando la obra privada, es sin duda, para las personas una excelente opcién
en la actualidad.

Establecer un modelo de inversiones para estos pequefios inversores es el inicio de
una nueva herramienta de financiaciéon para los desarrollistas en el sector privado
y porque no, publico también.

Por otro lado, lo més importante, es que las personas logren hacer una inversion
inmobiliaria real, donde sus beneficios no sean un aprovechamiento por las
imposibilidades econémicas y donde el equilibrio entre los ahorros de su vida,
sumado a sus devengamientos mensual y sus posibilidades, sean tangibles y
beneficiosas.
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Seria valioso que los desarrolladores, empecemos a tomar conciencia que hay un
mercado cautivo desaprovechado, que los pequefios inversores y que son
totalmente compatibles entre si.

Para concluir, el aporte verdadero de este modelo es que nos da la posibilidad de
empezar un sistema nuevo en la Argentina, que con el pasar de los afios puede ser
continuado, pudiendo asi, colaborar con la resolucién de una problematica que se
estd asentando cada dia mas, de la imposibilidad de acceso a la vivienda propia a
mediano plazo.

Agradezco a todos los lectores, Saludos
Arq. Leonardo Fabian D’ Anna
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