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Comentario Introductorio

En el presente trabajo se realiza el estudio de prefactibilidad econémica de la apertura
de una residencia estudiantil en el barrio de San Telmo, Ciudad de Buenos Aires,
buscando aprovechar la proximidad de varias universidades en la zona y el aumento
registrado en los ultimos afios de estudiantes que eligen Argentina para cursar estudios
de grado, posgrado o intercambios mas cortos.

El emprendimiento consiste en abrir una residencia ofreciendo 41 habitaciones en 6
diferentes categorias y contando con amplios sectores comunes, como ser: cocina, estar
y sala de estudio.

El monto de la inversion asciende a USD 111 mil. Del andlisis de variables criticas se
destacan el precio de las habitaciones y el factor de ocupacion como las mas
significativas. En un afio tipico de actividad, el ROIC observado es del 22%.



Fuentes de informacién

Informacion

Fuente

Datos del Sector

1. www.bue.gov.ar
2. www.turismo.gov.ar

3. http://www.lanacion.com.ar/1471448-ya-son-mas-de-25000-10s-
estudiantes-extranjeros-en-la-argentina

4. Secretaria de Turismo de la Nacion (www.sectur.gov.ar)

Estadisticas y
precios

5. Informe econdémico anual sobre la actividad de viajes y turismo en
2010. Perspectivas 2011 de la Camara Argentina de Turismo.

6. Direccion de Estadistica y Censo de la Ciudad de Buenos Aires:
“Encuesta de Ocupacion hotelera”

7. INDEC (www.indec.mecon.gov.ar)



http://www.bue.gov.ar/
http://www.turismo.gov.ar/
http://www.lanacion.com.ar/1471448-ya-son-mas-de-25000-los-estudiantes-extranjeros-en-la-argentina
http://www.lanacion.com.ar/1471448-ya-son-mas-de-25000-los-estudiantes-extranjeros-en-la-argentina

INDICE

1. ESTUDIO DE PREFACTIBILIDAD .....couiiiieiee e 4
1.1 Descripcion del proyecto y justificacion del NEgOCIO ..........cccevvveieriiiiiieiecn 4
1.2 EStUAIO eI SECLOT ...ttt e 9
1.3 Fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas del proyecto.............cccccoc.... 15
1.4 Identificacion de variables ClAVe............coeiiiiiiiiiii e 16
1.5 Andlisis y condiciones de rentabilidad del proyecto .........c.cccceoveieiiiniicincnns 19
1.6 Conclusiones Yy reCOMENAACIONES ........cc.ecveieeieiieseeiee e ee e sre e e e ae s 22

2. ANEXOS ...t re e 23
2.1 ANEXO [I: Ordenanza NP 36136.........ccceuereuiriirieinieiieieiesiesieesie e 23
2.2 ANEXO I1I: Detalle Inversion INICIal...........ccocooeiriiiiniiieniseeee s 25
2.3 ANEXO 111: Arbol de rentabilidad ............cccoceveeeeereceeieieeeeeeee e 27



1. ESTUDIO DE PREFACTIBILIDAD

1.1 Descripcion del proyecto y justificacion del negocio

El proyecto

El proyecto consiste en la apertura de una residencia para estudiantes extranjeros, que
brinde a los mismos una zona confortable de estudio y dispersion. Se pretende lograr un
espacio en el que los estudiantes se sientan comodos, encontrando un marco de
contencion, minimizando extrafiar sus hogares y logrando resultados satisfactorios en
sus estudios.

La misma estara localizada en el barrio de San Telmo debido a su conveniencia
geogréfica para el target de clientes al que la residencia apunta. La zona tiene alta
concentracion de universidades, asi como espacios de interés cultural y de
entretenimiento, haciendo de la misma un espacio ideal para la localizacion del
proyecto. Asimismo, se buscara priorizar el alojamiento de estudiantes en universidades
aledanas.

La experiencia del campus, en sintonia con la experiencia universitaria norteamericana,
viene aumentando dia a dia en la Argentina. Universidades como UADE y San Andrés
han comenzado a desarrollar sus propias habitaciones para albergar a sus estudiantes.
Sin embargo, este desarrollo es aln precario e incipiente, incluso timido; en la Ciudad
de Buenos Aires se encuentra ain mas limitado por el espacio que estas universidades
poseen. El proyecto brinda a estudiantes extranjeros la posibilidad de tener una
experiencia de campus universitario en Argentina.

El servicio

En materia del servicio que se brindara a los huéspedes, el mismo implica ademas del
alojamiento, la posibilidad de generar un marco social y de contencion para aquellas
personas que llegan solas al pais con intencion de estudiar y formarse en Argentina.
Para ello, la residencia contard con areas comunes que fomenten la interaccion y el
intercambio de experiencias, tales como: biblioteca, sala de juegos y cocina comun. Los
huéspedes podran disponer de estos lugares tanto para llevar a cabo su labor de
estudiantes como asi también lograr dispersion e interaccion con las demas personas
alojadas. Adicionalmente a los servicios con los que se cuenta, la residencia brindara
servicio de desayuno simple: constara de una infusion, medialunas o tostadas y jugo.

A continuacion se presentan fotos de cdmo luciria la cocina y la sala de juegos:



Las habitaciones

Habra seis tipos de habitaciones: sin bafio, con bafio y doble (siempre con bafio); para
cada una de las mismas existiran las categorias Classic y Premium, llegando asi a un
total de 6 clases de alojamiento.

Todas las habitaciones Classic dispondran como mobiliario de una cama, un placard, un
escritorio con silla y una heladera. Las habitaciones dobles contaran adicionalmente con
un anafe.

Las habitaciones que pertenecen a la linea Premium contardn ademés con teléfono y
servicio de limpieza incluido una vez por semana.

Ninguna de las habitaciones tendra cocina completa o television ya que uno de los
objetivos de esta residencia es que los huéspedes aprovechen las areas comunes para
interactuar entre ellos y generar un marco de contencion. Sin embargo, no existira
prohibicion alguna para que quien quiera tener su aparato televisivo propio en su cuarto.
A continuacion, se presentan unas fotos de cémo se verian las habitaciones en su
interior.

Los bafos privados de las diversas habitaciones van a ser similares contando con una
ducha, un inodoro y una pileta, tal como muestra la siguiente imagen:

Al graficar la distribucion de las habitaciones se observan las siguientes imagenes
donde se puede observar parte de las habitaciones dobles y simples. En las figuras faltan



mostrar la parte del placard y heladera en el caso de la habitacidon simple y el escritorio,

la heladera y el anafe en el caso de la doble.
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Las distintas habitaciones se encuentran divididas de la siguiente manera:
Tipo de Habitacion Cantidad
Habitacion Simple con bafio compartido Classic 12
Habitacion Simple con bafio compartido Premium 4
Habitacion Simple con bafio individual Classic 10
Habitacion Simple con bafio individual Premium 5
Habitacion Doble con bafio Classic 3
Habitacion Doble con bafio Premium 7
Total 41

Perfil de huéspedes

El perfil de los huéspedes gque se desea alojar es principalmente estudiantes extranjeros.
Sin embargo, las puertas estardn abiertas a todo tipo de estudiante, por ejemplo:
personas del interior del pais que vengan a estudiar a universidades de Capital Federal.
Se pretende homogeneizar el publico residente para que todos los huéspedes aspiren a
objetivos comunes y puedan aprovechar las comodidades de la residencia.

Ubicacién geogréfica del proyecto

La residencia estara localizada en el barrio de San Telmo debido a que es una zona
comoda para estudiantes que se encuentren cursando en alguna de las universidades de
la zona (UCA, UADE, UCEMA, UCES, ITBA, EL SALVADOR).

En primer lugar, con esta localizacion, los estudiantes no deberan realizar grandes
trayectos para poder asistir a clase. Asimismo, es de facil acceso y tiene una excelente
conexion con otros puntos de la ciudad, debido a la cercania al subte y a las diversas
lineas de colectivos que por alli transitan.

Por otra parte, tiene una espléndida infraestructura gastronémica, cultural y recreativa.
Abundan restoranes, bares, pubs, centros culturales, ferias y espectaculos, haciendo de
la misma, una zona ideal para jovenes.

Por altimo, el alto movimiento tanto de dia como de noche brinda seguridad para poder
transitar la zona.



A continuacion se presenta un mapa donde se localizan las principales Universidades de
la zona y la localizacion geogréfica de la residencia.

Aspectos legales

Segun el articulo 7 del Capitulo 11 de la ordenanza N° 36136, la residencia estudiantil se
encuentra bajo la categoria de Hospedaje. A continuacion, se especifican las principales
caracteristicas que definen dicha ordenanza (el texto completo de la ordenanza se
presenta en el Anexo I).

Se define Hospedaje de la siguiente forma: “HOSPEDAJE: se denominard hospedaje a
los alojamientos que con un minimo de 6 habitaciones, tengan un local de uso comdn y
que por sus condiciones ambientales y servicios, no se encuadran dentro de la
denominacion Hotel”.

Existen dos categorias en las cuales se posiciona la residencia:

CATEGORIA "A”": bajo esta categoria se determina como requisitos: tener una
capacidad minima de 8 habitaciones y 16 plazas y el 50 % de las habitaciones debe
contar con bafio privado.

Las superficies minimas de las habitaciones seran las siguientes:

Habitacion simple: 9.00 m2

Habitacion doble: 10,00 m2

Los bafios privados deben contar con un equipamiento especifico que se determina en la
ordenanza y se deberd contar con un bafio compartido por cada seis plazas con las
mismas caracteristicas del bafio privado.

El personal de mucamas deberd vestir guardapolvo y el de atencion al publico
correctamente vestido. Debera contar con servicios sanitarios independientes para cada
Sexo.



La CATEGORIA "B cuenta con los mismos requisitos que la CATEGORIA A",
variando Unicamente la capacidad minima (6 habitaciones en 12 plazas y el 40 % de las
habitaciones debe tener bafio privado).

La inversion inicial requerida y los gastos del proyecto
La inversion inicial a realizarse estd compuesta por diversos rubros. A continuacion, se

detalla el total a invertir por cada uno de ellos (el desglose de cada uno de los rubros se
encuentra en el Anexo Il):

Habitaciones 78.722 USD
Cocina 4.720 USD
Sala de estudio 2.200 USD
Sala de estar 4.440 USD
Recepcidn 1.810 USD
Lavadero 1.400 USD
Habilitaciones y otros requisitos legales 10.000 USD
Indumentaria 200 USD
Carteleria: Basica sin marquesina 400 USD
Comision Alquiler 2.000 USD
Deposito 4.000 USD
Gastos de Marketing 1.000 USD
Total Inversion Inicial 110.892 USD

Por el tipo de negocio que se trata, la mayoria de los gastos de la residencia son fijos. A
continuacidn, de detalla los principales gastos fijos y sus valores anualizados:

Sueldos y Cargas Sociales 40.934 USD
Costos de Mantenimiento 20.000 USD
Servicios 4.300 USD
Alquiler 43.200 USD
Otros 5.400 USD
Total Gastos Fijos 113.834 USD

Ventajas del proyecto

Si bien el negocio hotelero es conocido generalmente como un negocio de mediano
riesgo y sin altos rendimientos, la situacion del mercado argentino presenta condiciones
especiales que hacen que un proyecto de este tipo pueda resultar atractivo.

Las residencias estudiantiles estan poco explotadas en la Argentina y son un modelo de
alta utilizacion en Europa y Estados Unidos.



A partir de que Argentina cuenta con un tipo de cambio real competitivo a nivel
internacional - especificamente regional - y una excelencia reconocida en las
Universidades del pais, cada vez més estudiantes extranjeros deciden seleccionar este
pais como su lugar para su formacion académica.

1.2 Estudio del sector

El sector target

En el afio 2002, con la salida de la convertibilidad de la economia argentina y la
posterior devaluacion del peso, Argentina se volvio mucho mas accesible para el
turismo internacional. Esto conllevd un ingreso masivo de turistas al pais, generando
una difusiéon y conocimiento del mismo tanto para turistas americanos como de otros
continentes. Esta accesibilidad inicial del turismo obedeci6 a diversos motivos, como
ser: compras, gastronomia, educacion, etc.

Més alld de que hoy en dia los precios de una buena parte de la economia se
equipararon con el resto del mundo, la educacién continGa siendo mucho mas
econdémica que en otros paises y ademas mantiene un importante diferencial de calidad;
especificamente, frente a los paises de la region.

Por ello, resulta sumamente atractivo realizar carreras en la Argentina tanto por la
facilidad econdémica como por el prestigio con el que cuentan las universidades.

En la actualidad, Argentina cuenta con aproximadamente 25.000 -estudiantes
extranjeros® cursando estudios superiores, tanto de grado como posgrado. De ellos, el
60% se concentra en la region metropolitana. Los mismos eligen casi en partes iguales
a las instituciones de gestion privada y las publicas (de las publicas, UBA practicamente
en su totalidad). Si bien los alumnos vienen de todas partes del mundo, la mayor parte
es de origen latinoamericano.

En las Universidades pablicas, el 70% son estudiantes “vocacionales” o “free-movers”,
que asisten por s6lo un cuatrimestre impulsados en su mayoria por sus universidades de
origen, con el fin de tener una experiencia en el exterior. En su mayoria son de
Colombia, seguido de Perl y en tercer lugar se ubican los paises del Mercosur. El 30%
restante elige realizar la carrera completa. En las instituciones privadas, la mayoria elige
hacer la carrera completa.

Para los universitarios de regiones como Europa o Norteamérica, el cambio favorable
con respecto al dolar y al euro es un punto a favor. Pero no es solo el aspecto econémico
el que impulsa la eleccion de la capital argentina.
En paises como Colombia y Chile, los costos para estudios de grado y posgrado hacen
que la educacion, independientemente de que sea 0 no gratuita, sea mas econémica en
Argentina.

El prestigio también es uno de los motivos por los que se escoge Argentina. A pesar de
que la UBA ocupa el puesto 270° del reconocido OS World University Ranking,
continta siendo una de las mejores de la region.

1 . . . .
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Segun los informes del INDEC, se puede dividir el turismo receptivo de Argentina en
las siguientes categorias:

- Vacaciones, ocio

- Visita a familiares o amigos

- Negocios, congresos, etc.

- Otros

Se considera que el turismo educativo (estudiantes extranjeros que vienen a estudiar al
pais) se concentra dentro de la categoria “otros” por lo que, a continuacién, se muestra
la evolucion de esta categoria en los ultimos afios y segun el pais de origen.

Se puede observar que en el afio 2010 el turismo proveniente de Brasil se duplicd y en
los demas paises ha crecido a excepcion de Estados Unidos y Canada.

Turismo en Argentina
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Uno de los principales objetivos de los informes econdmicos anuales realizados por la
Camara Argentina de Turismo consiste en medir la contribucion de la Actividad
Econdmica de Turismo y Viajes (AETV) al Producto Bruto Interno del pais.

Segun la medicion efectuada a precios constantes de 1993, el PBI atribuible al turismo
paso de 25.801 millones de pesos de 1993 en el afio 2009 a 28.191 millones de pesos de
1993 en el afo 2010, representando un crecimiento real del 9,3%, contribuyendo a
generar el 7,29% del PBI nacional; esa participacion habia sido del 7,25% en el afio
2009.

A su vez, en la medicion a precios corrientes, el PBI atribuible al turismo que en el afio
2009 fue de 68.733 millones de pesos, fue de 85.470 millones de pesos en 2010,
creciendo un 24,3% vy representando en ese afio el 6,52% del PBI medido a precios
corrientes.’

2 Informe econémico anual sobre la actividad de viajes y turismo en 2010. Perspectivas 2011 de la Camara Argentina
de Turismo.
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Tasa de ocupacién hotelera

La tasa promedio de ocupacion de habitaciones es el indicador principal que mide la
actividad del sector hotelero. EI mismo surge del cociente entre las habitaciones
ocupadas durante determinado periodo, y las habitaciones disponibles a la venta.

El INDEC realiza una division entre establecimientos hoteleros (son aquellos
categorizados como hoteles de 1, 2, 3, 4 y 5 estrellas, boutique y apart hoteles) y
establecimientos parahoteleros; los ultimos incluyen hoteles sindicales, hostels,
cabafias, bungalows, hospedajes, bed & breakfast, hosterias, residenciales, etc.

La residencia estaria ubicada bajo la categoria de “parahoteleros”.

A continuacion, se grafica la tasa de ocupacion hotelera segun la categoria hotelera.
Como se observa graficamente, la tasa de ocupacion de parahoteleros estd muy
relacionada a la de hoteles 3 y 4 estrellas.

Se realizaron relevamientos en las universidades de las zonas aledafias a la residencia
determinando que el factor de ocupacion esta por encima del promedio informado por el
INDEC para establecimientos parahoteleros.

Tasa de ocupacién hotelera por categoria
80,0
70,0 A H— =
60.0 - //:>—<8 —e— Hotelero
S , - —+
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[&]
o 400 \/\’7 4 estrellas
©
s 30,0 —— 5 estrellas
[S]
LCE 20,0 —.—Apart
—t— Boutique
10,0
= Parahotelero
0,0
2008 2009 2010 2011

A los efectos del anlisis y proyecciones, se asimilara la tasa de ocupacion de la
residencia estudiantil bajo estudio a la tasa de ocupacion de hoteles 3 estrellas. Debido a
que no hay datos anteriores a 2008 para los alojamientos parahoteleros, se asume que
en la historia se movio6 de la misma manera que los hoteles de 3 estrellas.

Se realiz6 un andlisis de regresion a partir de los datos de la tasa de ocupacion para
hoteles de 3 estrellas. En el siguiente grafico se presenta la proyeccion obtenida y la tasa
de ocupacion de hoteles 3 estrellas:
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Tal como se observa, la estimacion ajusta en gran medida a la tasa de ocupacion de

hoteles 3 estrellas.

La regresion arrojo el siguiente resultado:

Dependent Variable: TASAOCUP
Method: Least Squares

Date: 10/17/12 Time: 09:51

Sample (adjusted): 2002 2010

Included observations: 9 after adjustments

Variable

C
PBI

TCRBRA

R-squared
Adjusted R-s

Coefficient Std. Error t-Statistic

S.E. of regres
Sum squared
Log likelihoc
Durbin-Wats

30,11 15,37 1,96
92,62 28,94 3,20
9,23 5,92 1,56

0,81 Mean dependent var
0,75 S.D. dependent var

4,90 Akaike info criterion
143,87 Schwarz criterion
-25,24 F-statistic

1,90 Prob(F-statistic)

Tasa de ocupacion = 30.11 + 92.62 PBl g + 9.23 TCRga

Prob.

0,10
0,02
0,1

59,19
9,77
6,28
6,34
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Tarifa

A continuacion, se presenta la evolucion de la tarifa promedio de Hoteles 1y 2 estrellas,
Hostales y Otros. La tarifa de la residencia deberia estar entre medio de los Hoteles y
los Hostales por lo que resulta razonable considerar la categoria “Otros” para
aproximar la tarifa de la residencia ya que la misma podria estar incluyendo este tipo de
alojamientos siendo comparable.

En el ultimo afio el precio promedio por mes es de aproximadamente USD 640.

Tarifa promedio por categoria hotelera por dia
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Principales competidores

Las opciones de alojamiento en Argentina son multiples y varian segun las necesidades
y posibilidades de cada estudiante. La variedad de oferta permite a los estudiantes poder
elegir la manera y el lugar méas adecuado segln sus expectativas. Pueden optar entre
hospedarse en casas de familia, residencias, hoteles o alquilar departamentos
amoblados, entre otros.

Los principales competidores que se presentan en el mercado son los hoteles de similar
categoria a la residencia, los departamentos alquilados para viviendas temporales y las
otras residencias.

Los precios promedio del alquiler de un departamento por la zona de San Telmo de uno
0 dos ambientes se encuentran entre 600 y 1200 dolares por mes. A esto hay que
sumarle gastos de servicios.

Los hoteles de similares comodidades a la residencia cuestan entre 40 y 60 dolares por
noche (entre 1200 y 1800 dolares por mes).

Las residencias ubicadas por la zona de San Telmo y en las zonas aledafias tienen
precios muy variados siendo los mismos desde 400 a 1000 dolares por habitacion
simple. Cabe destacar que, ademas de variar los precios en un rango sumamente amplio,
existen también diversas comodidades y categorias de residencias. Los principales
competidores se centrarian en los rangos superiores de precios.

Insumos clave del proyecto

Los principales insumos del proyecto son los que estan incluidos en los gastos fijos.

El rubro Sueldos y Cargas Sociales incluyen los sueldos de 3 serenos, 3 personas de
limpieza y 2 recepcionistas. Es sumamente importante tener en cuenta que todos los
sueldos se establecen por convenios de cada sector; segun el tipo de negociacién que
tenga cada uno, seran los aumentos en los que se incurra afio a afio.
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Los costos de mantenimiento pueden variar ampliamente a lo largo de los afios por el
mismo uso de la residencia. Sin embargo, si se realiza un mantenimiento proactivo
desde el inicio, podran evitarse costos por excesivo desgaste de la propiedad.

Los servicios hoy en dia en Argentina tienen precios muy estables. Mas alla de que en el
afio 2012 se han quitado subsidios, aun conservan valores razonables y sin aumentos
eXCesivos.

Los alquileres en dolares se encuentran bastante estables por lo que no es un gasto que
pueda variar abruptamente a lo largo del tiempo.

Ventajas competitivas

La principal ventaja del proyecto es la de brindar a los huéspedes un ambiente que no
encontraran en otro tipo de alojamiento. El estilo del lugar, su ambientacion, los
espacios comunes hacen que la residencia adquiera un estatus diferencial, brindando
confort, contencion y comodidad tanto con las instalaciones como con sus pares.

Barreras de entrada y salida

El negocio hotelero, teniendo en cuenta el modo en el que estd montado este proyecto,
no tiene amplias barreras de entrada y de salida. Sin embargo, un punto importante a
destacar es la habilitacion inicial que se requiere para funcionar. Esta es la Unica barrera
que podria implicar costos y tiempos elevados para llevar a cabo el emprendimiento.
Otro punto importante es el monto para inversion inicial.

En cuanto a las barreras de salida, resulta sencillo cerrar las puertas, vender los
mobiliarios y finalizar el contrato de alquiler.
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1.3 Fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas del proyecto

Amenazas

Aparicién de nuevos competidores con precios mas atractivos y mejores
comodidades

Estacionalidad de la demanda

Problemas de seguridad sobre todo en grandes zonas urbanas como la ciudad de
Buenos Aires

Politicas de fomento y desarrollo turistico mas audaces y convincentes por parte
de paises vecinos como Chile, Uruguay y Brasil

Situacion econdmica actual del pais

Oportunidades

Aparicion de nuevos nichos de mercado

Existencia de una politica oficial tendiente a fortalecer a la Argentina como pais
destino para el turismo internacional.

Excelencia de las universidades argentinas

Gran variedad de atractivos turisticos para toda época del afio

Posibilidad de fidelizacion de demanda por zonas geogréaficas de procedencia,
por acuerdos con universidades, por intereses comunes de huéspedes

Debilidades

Alta disponibilidad de opciones alternativas para el alojamiento

Fortalezas

Flexibilidad para adaptarse a los cambios del mercado

Ubicacion estratégica con alta concentracion de universidades a las que asisten
estudiantes extranjeros

Atencion personalizada

Posibilidad de cross-selling de productos y servicios

Seguridad y control de los residentes

Opcidn diferencial que apunta a implementar un modelo exitoso en otros paises
(experiencia Campus)
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1.4 ldentificacion de variables clave

Para calcular la rentabilidad del proyecto se determina el retorno sobre el capital
invertido en un periodo estable de funcionamiento de la residencia.

Para efectuar dicho analisis se determind la inversion inicial a llevar a cabo y el estado
de resultado en el periodo de evaluacion.

El valor de la inversién inicial es de: USD 110.892.

A continuacion se presenta el estado de resultados en dicho periodo:

Estado de Resultados

Ingresos Brutos [USD] 210.535
11IBB [USD] -6.316
Ingresos Netos [USD ] 204.219
Costo Variable [USD] -44.895

Contribucion Marginal [USD] 159.324

Sueldos y Cargas Sociales [USD] -40.934
Costos de Mantenimiento [USD] -20.000

Servicios [USD] -4.300
Alquiler [USD] -43.200
Otros [USD] -5.400
Total Gastos Fijos [USD] -113.834

Rdo operativo imponible [USD]  45.490

11GG [USD] -15.921
NOPAT [USD] 29.568

A partir de estos datos y sabiendo que los dias de giro a proveedores son 45, se puede
obtener el valor del retorno del capital invertido en el periodo establecido como la
division entre el NOPAT (USD 29.568) y el Capital Empleado (USD 134.571), siendo
el ROIC: 22%. En el anexo |1l se observa el arbol de rentabilidad.

Andlisis de sensibilidad
A partir del retorno obtenido se buscard determinar qué sucede cuando varia en un
punto porcentual las distintas variables a analizar:

- Capital fijo

- Dias de giro proveedores

- Precio Habitacion sin bafio Classic
- Tasa de ocupacion

- Costo anual promedio de sueldos

- Costo de mantenimiento

- Alquiler

- Servicios
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A continuacion, se presenta el grafico de tornado obtenido a partir de las elasticidades
de las distintas variables.

Elasticidad del ROIC respecto de las principales variables
input

Precio Hab. simples s/bafio Clasic

4893

Factor de ocupacion

Alguiler | -0,9976

Costo anual promedio Sueldos | -0,9444

Capital Fijo | -0,8241

Costos de mantenimiento -0,4618

Dias de giro Proveedores

Servicios

-2,0000 -1,0000 0,0000 1,0000 2,0000 3,0000 4,0000 5,0000

A partir del gréfico, se pueden determinar las variables clave del proyecto: la tasa de
ocupacion y las tarifas de las habitaciones, las cuales estan relacionadas con los
estudiantes extranjeros que decidan estudiar en el pais.

La cantidad de habitaciones es un factor a tener en cuenta, pero no se puede considerar
como variable ya que el espacio fisico s6lo acepta un determinado namero fijo.

e Cantidad de habitaciones: 41.

Divididas en diversos tipos:
- Habitacion simple con bafio individual: Classic y Premium
- Habitacion simple con bafio compartido: Classic y Premium
- Habitacion doble con bafio: Classic y Premium

e Tarifa
Segun los datos obtenidos en el andlisis del sector sobre las tarifas promedio y en base
al estudio efectuado sobre las residencias de similar categoria, se determin0 la tarifa de
la residencia. Todas las habitaciones estdn expresadas como un porcentaje de
incremento sobre la habitacion Classic con bafio compartido.
A continuacion se presentan las tarifas de las habitaciones:

- Habitacion simple con bafio compartido Classic: USD540

- Habitacion simple con bafio compartido Premium: USD621

- Habitacion simple con bafio individual Classic: USD648
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- Habitacion simple con bafio individual Premium: USD702
- Habitacion doble con bafio Classic: USD972
- Habitacién doble con bafio Premium: USD1053

e Ocupacion
En el analisis del sector se determina el célculo de la tarifa de ocupacion de la
residencia estudiantil. A partir de los datos obtenidos en dicho andlisis se
determina que la tasa de ocupacion en un afio tipico es del 60%.

e Costos
Los principales costos del proyecto son los gastos fijos en que se incurrird (Ios mismos
ya fueron detallados anteriormente). Los costos variables en los que se incurren son
mucho menores, USD 5 por habitacion por dia.
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1.5 Analisis y condiciones de rentabilidad del proyecto

A partir del empleo del método de Simulacion por Montecarlo, se comprob6 que la
relevancia de las variables obtenidas en el analisis de elasticidad se mantenian igual.

Las variables a analizar fueron: la tasa de ocupacién, la tarifa de la habitacion sin bafio
Classic, el capital fijo, el costo anual promedio de sueldo, el costo de mantenimiento, el
alquiles y los servicios.

Cada una de las variables podrd modificarse a lo largo de los afios de una manera
diferente. Para todas se considerd una distribucion normal truncada ajustando los
valores méaximos, minimos y los desvios segun el posible comportamiento de las
variables.

- El rubro Sueldos y Cargas Sociales puede llegar a incrementarse por los
diversos convenios de cada sector. EsS muy poco probable que los mismos
disminuyan.

- Los costos de mantenimiento pueden incrementarse ampliamente por lo que el
limite superior es mayor a lo que podrian disminuir.

- Los servicios hoy en dia en Argentina tienen precios muy estables. Mas alla de
que en el afio 2012 se han quitado subsidios, aun conservan valores razonables y
sin aumentos excesivos.

- Los alquileres en ddlares se encuentran bastante estables, sin embargo podria
dispararse repentinamente.

- El factor de ocupacién no presenta amplias variaciones por lo que los rangos no
son muy amplios.

- Las tarifas pueden varias considerablemente segin los movimientos del
mercado.

- El capital fijo no tendra una gran variacién, por lo que la estimacién realizada
podra incrementar o disminuir en igual medida.

A continuacion, se presenta el resultado obtenido en la simulacion:

Sensibilidad de una variable

Reeresitn

ndependiente) FOIC I
Pendiene de regresion 100.0%
Ordenada al origen D

Tormado Graph

I I I L

J Precio Hab. simples sfbafio Clasic

] Fadtor de odupacidn

Dracic Heb. sinplks = bafio CY

|:I Costo pnual promedio Seeldos

¥ Alquiler
[l Costos e mantenimientg
J

j Capital Fijo

Il Servicips

Ly [t 1 et el L L8 L
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Resumen de las variables

Iteraciones 6.000|

Nombre Maximo Minimo Media Varianza Desv.Est. Des./Media
ROIC 64,6% -19,3% 19,3% 1,9% 13,7% 71,35%
Alquiler 49.679 36.722 43179 11.566.292 3401 7,88%
Capital Fijo 131949,1839 91590,75004 110916,1363 31157200,1 5581,863497 5,03%
Costos de Mantenimiento 25.995 18.002 21.063  3.805.201 1.951 9,26%
Factor de ocupacion 2% 48% 60% 0% 5% 8,69%
Precio Hab. simples s/bafio Clasic 648 378 530 4.070 64 12,03%
Servicios 4.730 4.085 4.353 23.950 155 3,56%
Sueldos y Cargas Sociales 49.112 36.842 41.837  8.757.797 2.959 7,07%

Distribucion obtenida

600

500

300

200

100

4@%'_|_I

2%
-12%]
2

(=}
IJ%'_I_l

5%
1%
7%
23%
28%
34% ]
40%
52%
57% ]
3%

Se puede observar que, al igual que en el andlisis de elasticidad, las variables mas
relevantes son: la tasa de ocupacion y la tarifa. Las siguientes variables en relevancia se
disponen en un orden modificado, pero aproximadamente todas varian igual (Alquiler,
sueldos y cargas sociales, costo de mantenimiento y capital fijo). Claramente los
servicios tienen poca influencia en la variacion del ROIC.
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A continuacion, se presentan dos graficos donde se ve cual es el valor minimo que

podran tener las d

os variables mas relevantes del proyecto.

Precio Hab. simples s/baiio

25,0%

~

20.0%

/

15.0%

e

10.0%

pd

5.0%

_

0.0%

400 420 430 440 450 460 470 480 490 500 510 520 530 540

-5.0%

ROIC

Como se observa gréficamente, cuando el precio de la habitacion desciende un 23% de
su precio actual, el ROIC del proyecto comienza a ser negativo.

50,00%
10,00%
30,00%
20,00%
10,00%
0,00%
-10,00%
-20,00%

-30,00%

Factor de Ocupacion

-~

/
/
/

ROIC
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25% 30% 35%45% 50% 55% 60% 65% 70% 75%

yd

/

Como se observa graficamente, cuando el factor de ocupacion desciende por debajo del
42%, el ROIC del proyecto comienza a ser negativo.
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1.6 Conclusiones y recomendaciones

A lo largo del presente trabajo, se han analizado los datos mas relevantes para la
apertura de una residencia estudiantil. Como se pudo determinar, a primera vista es un
negocio atractivo con mucho potencial de crecimiento. Es un negocio de servicios en un
mercado que se encuentra en auge Yy aun con muy poca explotacion. Sin embargo,
existen amenazas como ser el ingreso de nuevos competidores y la situacion actual del
pais, que hacen que haya que tener cautela a la hora de realizar la inversion.

Cabe destacar que las variables de mayor influencia y sensibilidad son el precio de las
habitaciones y la tasa de ocupacion, es decir, las fuentes de ingreso. Por ello, el éxito del
proyecto esta en la cuestion comercial y de marketing, por sobre la eficiencia de costos.
Una habitacion que no se vende es una ganancia no realizada e irrecuperable, debido a
que el producto es completamente perecedero dia por dia. Este negocio depende pura 'y
exclusivamente de la ocupacion de las habitaciones. Es so6lo a partir de ello que podra
pensarse en la generacion de rentabilidad y de negocios alternativos para los ocupantes.
Es importante destacar que alrededor del emprendimiento se presenta la oportunidad de
ofrecer servicios adicionales ampliando asi las posibilidades de crecimiento (por
ejemplo, paquetes turisticos para periodos de vacaciones, viajes de fin de semana, etc.).
La inversion a realizar asciende a USD 110.892, pero podria considerarse que el retorno
sobre dicha inversion es aceptable para este tipo de emprendimientos, 22 %.

A modo de recomendacion, seria necesario mantenerse alertas en la evolucion de las
variables que se han detectado como mas relevantes: tasa de ocupacion y tarifa del
hotel; pudiendo siempre ser flexibles para mantener los retornos esperados.
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2. ANEXOS

2.1 ANEXO I: Ordenanza N° 36136

Segun el articulo 7 del Capitulo Il de la ordenanza N° 36136 la residencia estudiantil se
encuentra bajo la categoria de Hospedaje. A continuacion se especifica lo que define
dicha ordenanza.

Se define Hospedaje como: “HOSPEDAIJE: se denominara hospedaje a los alojamientos
que con un minimo de 6 habitaciones, tengan un local de uso comdn y que por sus
condiciones ambientales y servicios, no se encuadran dentro de la denominacion Hotel”.

En el Capitulo IX se define:

Articulo 34. - CATEGORIA “"A”": Son requisitos minimos para que un establecimiento
sea registrado en la clase Hospedaje categoria A, los siguientes:

Tener una capacidad minima de 8 habitaciones y 16 plazas.

Tener el 50 % de las habitaciones con bafio privado.

Las superficies minimas de las habitaciones seran las siguientes:

Habitacion simple: 9.00 m2

Habitacion doble: 10,00 m2

Habitacion triple: 15,00 m2

Habitacion cuédruple: 20,00 m2

El lado minimo no serd inferior a: 2,50 m

Altura minima: 2,60 m

Cubaje minimo: 15,00 m3

Cuando una habitacidn posea altura superior que 3,00 m se considerara esta dimension
como la méxima para determinar su cubaje.

El porcentaje de las habitaciones triples y cuadruples, en su conjunto no podran exceder
el 40 % del total.

Los bafios privados estaran equipados con:

1° lavabo, bidé, ducha los artefactos mencionados precedentemente seran
independientes y contaran con servicio permanente de agua fria y caliente mezclables

2° Inodoro, botiquin o repisa con espejo iluminado, toallero y tomacorriente.

Los bafios compartidos estaran en relacion de un bafio cada seis plazas debiendo tener el
mismo equipamiento de los bafios privados.

Tener local destinado a recepcidon y porteria con una superficie minima de 9 m2,
pudiendo usarse como sala de estar.

En porteria deberé tener teléfono publico.

Debera contar con botiquin de primeros auxilios.

Las habitaciones estaran identificadas en la parte anterior de la puerta con un nimero
cuyas cifras correspondan al numero de pisos.

Debera tener calefaccidn en todos los ambientes, pudiendo ser descentralizada.

En caso de tener el edificio mas de tres plantas, o estar ubicado en un edificio a mas de
dos pisos de altura, debera existir en el mismo un ascensor con capacidad minima para
cuatro pasajeros.

El personal de mucamas deberd vestir guardapolvo y el de atencion al puablico
correctamente vestido.

Debera contar con servicios sanitarios independientes para cada sexo.
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Articulo 35. - CATEGORIA “"B”": Son requisitos minimos para que un establecimiento
sea registrado en la clase Hospedaje categoria B, los siguientes:

Tener una capacidad minima de 6 habitaciones en 12 plazas.

Tener el 40 % de las habitaciones con bafio privado.

Las superficies minimas de las habitaciones seran las siguientes:

Habitacion simple: 9.00 m2

Habitacion doble: 10,00 m2

Habitacion triple: 15,00 m2

Habitacion cuédruple: 20,00 m2

El lado minimo no serd inferior a: 2,50 m

Altura minima: 2,60 m

Cubaje minimo: 15,00 m3

Cuando una habitacion posea altura superior que 3,00 m se considerara esta dimension
como la méxima para determinar su cubaje.

El porcentaje de las habitaciones triples y cuadruples, en su conjunto no podran exceder
el

60 % del total.

Los bafios privados estaran equipados con:

1° lavabo, bidé, ducha los artefactos mencionados precedentemente seran
independientes y contaran con servicio permanente de agua fria y caliente mezclables

2° Inodoro, botiquin o repisa con espejo iluminado, toallero y tomacorriente.

Los bafios compartidos estaran en relacion de un bafio cada seis plazas debiendo tener el
mismo equipamiento de los bafios privados.

Tener local destinado a recepcion y porteria con una superficie minima de 5,00 m2.

En porteria deberé tener teléfono publico.

Debera contar con botiquin de primeros auxilios.

Las habitaciones estaran identificadas en la parte anterior de la puerta con un namero
cuyas cifras correspondan al nimero de pisos.

Debera tener calefaccidn en todos los ambientes, pudiendo ser descentralizada.

En caso de tener el edificio mas de tres plantas, o estar ubicado en un edificio a mas de
dos pisos de altura, debera existir en el mismo un ascensor con capacidad minima para
cuatro personas.

El personal de servicio y atencién al publico debera estar correctamente vestido
guardando una linea de uniformidad (guardapolvo, casaca, etc.).
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2.2 ANEXO II: Detalle Inversién Inicial

Habitaciones
- 51 Camas
- 41 heladeras
- Anafes
- 51 Mesas de luz
- blsillas
- 40 escritorios
- 51 roperos
- 41 veladores
- 41 basureros
- 51 acolchados
- 51 almohadas
- 102 juegos de sébanas
- 28 cortinas

Cocina
- 2 Hornos
- 2 Microondas
- 4 mesas
- 24sillas

Sala de Estudio
- Mesas
- Sillas
- Pizarréon

Sala de Estar
- Sillones
- TV
- DVD
- Mesa ratona
- 2 Computadoras

Recepcion
- escritorio
- 3sillas
- Computadora
- Biblioteca
- Teléfono (Fax)

Lavadero
- 2 Lavarropas
- 1 secarropa

Marcas y patentes
- Inscripcion de la marca
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Habilitaciones y otros requisitos legales
- constitucion de la SRL
- Habilitaciones estatales

Indumentaria
- delantal de limpieza
- vestimenta del personal de mantenimiento
Carteleria: Basica sin marquesina
Comisién Alquiler
Deposito
Gastos de Marketing
- Folleteria

- Péagina Web
- Envio de mails masivos
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2.3 ANEXO I11: Arbol de rentabilidad

ROIC

Ventas
Listado de variables input: Netas
Alicuota impuestos a las ganancias 35% Contrib. 204.219
Capital Fijo 110.892 s Marginal
Dias de giro Proveedores 45 159.324 -
ALICUOTA IVA 21% - Costo
Marginal
44.895
<
-
/ Rdo Operativo
Rentab. L Imponible
s/ Ventas 45.490
14,5% Ventas X
Netas
204.219
Retorno s/ <
Capital / 21,97% X
Empleado
22,0% Ventas
Capital Netas
Empleado 204.219
134.571
Rotacién / Capital
1,52 Fijo
Capital 110.892
Empleado
134.571 +
Capital R Proveedores | _ _ [ Dias de Giro | s/Costo Mg
Trabajo 23.679 45 | + Fijos Erog
23.679 158.729
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