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PLAN DE ENSENANZA:

El plan de ensefianza sobre el presente caso: ANALISIS DE PROYECTO DE
INVERSION INMOBILIARIA EN FINCA MARBELLA GTE., le permitira conocer al
lector acerca de las variables y factores de mercado que implican la viabilidad de
oportunidades de inversion que podria tener este proyecto, asi mismo si las
oportunidades serian rentables como para elegir la mejor alternativa, dichos aspectos
serian valorados bajo un plano de una empresa solidarista, la cual estd regulada bajo la

ley N° 6970, Ley de Asociaciones Solidaristas y su Reglamento.

Cabe senalar que en su articulo cuarto establece que las asociaciones solidaristas para
lograr sus fines puede adquirir toda clase de bienes, celebrar contratos de toda indole y
realizar toda especie de operaciones licitas encaminadas al mejoramiento del nivel
socioeconomico de sus afiliados (as). En este sentido, la ley es clara en indicar que este
tipo de empresa estd facultada para efectuar operaciones de ahorro, de crédito y de

inversion, asi como cualesquiera otras que sean rentables.

Finalmente el desarrollo de este caso le permitird al estudiante ampliar destrezas y/6
habilidades en materias tales como: Evaluacion de Proyectos, Andlisis Financiero,
Administracion Financiera, Estrategia Empresarial, Formulacion y Evaluacion de
Proyectos, las cuales son de mucha importancia en el aprendizaje del futuro

Administrador de Negocios.



OBJETIVO GENERAL:

% Realizar un analisis de inversion inmobiliaria en la finca Marbella, ubicada en la

provincia de Guanacaste.

OBJETIVOS ESPECIFICOS:

% Identificar las variables y factores de mercado que implican en la viabilidad de
las oportunidades sobre la inversion del proyecto para esta finca.

% Cotejar la rentabilidad de cada una de las oportunidades de inversion
inmobiliaria que podria generar el proyecto en esta propiedad.

% Conocer ventajas o desventajas que tendria la empresa en realizar un proyecto
de inversion inmobiliario en un terreno, el cual se encuentra en una zona alejada
de la ciudad, pero que a la vez tiene ciertas expectativas turisticas.

% Elegir la mejor alternativa de inversion para la propiedad que sera objeto de

estudio.

JUSTIFICACION:

Para llevar a cabo el curso: Seminario de Graduacion y participar por el grado de
Licenciatura, de acuerdo a la modalidad propuesta por la Universidad en esta materia, se
ha elegido la modalidad de Analisis de Casos. Para estos efectos se ha considerado
realizar el respectivo andlisis de proyecto de la Asociacion Solidarista de Empleados de
la Junta de Proteccion Social de San José, a fin de evaluar las opciones disponibles de
inversion inmobiliaria para una hectarea de terreno (10 mil metros cuadrados), de su

propiedad ubicada en la zona conocida como Marbella, Santa Cruz, Guanacaste.

Considerando que el fundamento basico de esta empresa (asociacion solidarista) es el de
promover el beneficio de sus asociados y asociadas mediante el desarrollo adecuado de
sus proyectos, es necesario entonces, evaluar que toda inversion requiere una base que
la justifique; por lo tanto, la misma debe contener un proyecto bien estructurado,
evaluado e investigado el cual indique la direccion que debe seguir en caso de que se

incursione en la inversion planteada.



ESTRUCTURA:
En la presente investigacion: ANALISIS DE PROYECTO DE INVERSION
INMOBILIARIA EN FINCA MARBELLA, GTE., por su naturaleza se define como un

caso de estudio tipo descriptivo, ya que, tratard temas para investigar, recopilar y
analizar datos e informacion; aplicando la metodologia de investigacion inductiva, la
cual pretende proponer un plan estratégico de inversion inmobiliaria para la Asociacion
Solidarista de Empleados de la J.P.S. De acuerdo con lo antes descrito el caso se va ha

desarrollar con la siguiente estructura:

Antecedentes Generales:

% Entorno del sector al que pertenece la empresa en estudio.

Antecedentes de la Empresa:

% Resefia historica
Actividad principal
Estructura Administrativa
Vision y Mision

Situacion actual

Otros

Narracion de los hechos:

% Adquisicion del bien inmueble
% Inversiones en el tiempo
o Costos
o Gastos
% Antecedentes del entorno de la propiedad
o Ubicacién
o Uso actual y potencial
o Situacion actual del mercado inmobiliario

o Disponibilidad de servicios



Enfoque del problema:

% Problematica actual de la finca (Andlisis del Proyecto para la toma de decision)
% (Qué hacer con el activo?
o Existencia de interés para realizar algin proyecto de desarrollo de
inversion
o Vender el activo sin desarrollo alguno

o Mantener el bien en el tiempo.

Solucién __al __caso: “ANALISIS DE PROYECTO DE INVERSION
INMOBILIARIA EN FINCA MARBELLA, GTE”

% Desarrollo de posibles alternativas de solucion

% Seleccion de la mejor alternativa, segun el estudio realizado.



Antecedente generales de la organizacion: Entorno del sector al que pertenece la

empresa en estudio.

La Asociacion Solidarista de Empleados de la Junta de Proteccion Social de San José,
conocida en siglas como ASEJUPS, es una organizacion que se ubica dentro del sector

SOLIDARISTA.

El solidarismo es un sistema que fomenta la produccién, democratiza el capital y
satisface las aspiraciones o necesidades de empresarios y trabajadores, o sea, es un
movimiento Obrero-Patronal, de origen costarricense cuyo surgimiento data de la
década de los afios cuarentas, basada en el concepto de solidaridad que sefala la
doctrina social de la iglesia. Tiene como antecedentes las reformas sociales de 1940-
1943 y su fundador fue el abogado y economista costarricense Lic. Alberto Martén
Chavarria, quien en el afio de 1947 lo inicid en el plano econémico, como una solucién
a los problemas obrero patronales que se produjeron con la promulgacion del Codigo de
Trabajo. Afios mas tarde don Alberto fund6 la Oficina de Coordinacion Econémica de
Costa Rica donde establecid las bases filosoficas del movimiento, permitiendo desde

ese momento un desarrollo de la idea sobre principios firmes y estables.

Desde entonces, el solidarismo tiene una importancia muy alta en la sociedad
costarricense, ya que incentiva la participaciéon democratica, crea una actitud de ahorro
permanente, permite la administraciéon de fondos econdémicos del auxilio de cesantia,
brinda la oportunidad de adquirir bienes y servicios, genera excedentes para sus
asociados, ademés que promueve un ambiente laboral de paz y armonia. Por lo que
cabe senalar que las asociaciones solidaristas son grupos de personas que se forman en
las empresas privadas o publicas, por decision de los trabajadores y mediante acuerdo
con el patrono, es decir, son organizaciones sociales, las cuales se inspiran en una
actitud humana, por medio de la cual el hombre se identifica con las necesidades y
aspiraciones de sus semejantes, comprometiendo el aporte de sus recursos y esfuerzos
para satisfacer esas necesidades y aspiraciones de manera justa y pacifica. Su gobierno

y administracion competen exclusivamente a los trabajadores afiliados a ellas.



Las asociaciones solidaristas deben regirse segun lo que indica la Ley 6970,
denominada “Ley de Asociaciones Solidaristas y su Reglamento”, considerando la
importancia que tiene la misma, se hace referencia al articulo cuarto el cual establece
entre otras cosas; que son entidades de duracién indefinida, con personalidad propia,
ademas que podran adquirir toda clase de bienes, celebrar contratos de toda indole asi
como realizar toda especie de operaciones licitas, encaminadas al mejoramiento

socioeconomico de sus afiliados.

En este sentido, la ley es clara en indicar que las asociaciones solidaristas estan
facultadas para efectuar operaciones de ahorro, de crédito y de inversion, asi como
cualesquiera otras que sean rentables. Sin embargo, todo este tipo de transacciones las
podran llevar a cabo siempre y cuando no comprometan los fondos necesarios para

realizar devoluciones y pagos de cesantia que establece la ley.

Antecedentes de la empresa: Asociacion Solidarista Empleados Junta Proteccion. Social

de San José.

De acuerdo con sus antecedentes, se indica que queda debidamente constituida como
Asociacion Solidarista un 20 de octubre de 1980 y desde su creacion se ha preocupado
por estar en una constante busqueda del bienestar social y econdémico, meta que ha sido

cumplida desde su creacion.

Segun registros, se menciona que la inquietud de que los funcionarios de la Junta de
Proteccién Social tuvieran una asociacidon solidarista surgié cuando don Alfredo
Echandi, quien presidia la Junta Directiva de la institucion en el periodo (1978-1982), le
present6 a sus compaiieros directivos la motivacion para que se estudiara la posibilidad
de contar con una asociacion solidarista, para lo cual fueron invitados representantes del
Movimiento Nacional Solidarista, con el propdsito de conocer sobre este tipo de

actividad.

Asimismo se les informo6 a los 6rganos superiores y los jefes de departamento de la

institucion, la inquietud de formar una asociacidn solidarista en la Junta, se nombro en



seguida un comité provisional, el cual tuvo como primera tarea la convocatoria a la
asamblea para la eleccion de Junta Directiva de la futura asociacion, la que llevaria el

nombre de ASEJUPS.

La mafiana del 01 de octubre de 1980, se abrieron las puertas del auditorio de la Junta
de Proteccidon Social de San José, para dar inicio a las elecciones de la primera Junta
Directiva de ASEJUPS. El 27 de octubre de ese mismo afio se celebrd la primera
Asamblea General de Asociados, donde fueron aprobados por unanimidad los estatutos

que regirian a la naciente asociacion.

Segun consta en las respectivas actas, la organizacion inici6é sus funciones con 102
asociados y paulatinamente se fueron incorporando nuevos miembros, hoy dia un 99%
de los funcionarios de la Junta de Proteccion Social se han afiliado a la organizacidn, en
cantidad concreta aproximadamente suman 400 asociados los que actualmente estan
activos, dentro de la mayor ventaja al respecto, se puede citar la poca rotacion del
mismo, permitiendo que la ASEJUPS se consolide en términos econdmicos fuertes, esto
producto de los recursos que le son transferidos para su administracion, como lo son:

aportes de ahorro de los empleados y aportes de cesantia del patrono.

Cabe mencionar que hoy dia la ASEJUPS, es una organizacion que se ha consolidado
en su campo, ha forjado metas en beneficio de sus afiliados y ha desarrollado proyectos
en pro de mejorar la condicion de vida de sus asociados (as); para cumplir con sus
ideales la ASEJUPS ha logrado conformar un equipo de trabajo el cual, tiene una planta
administrativa de ocho empleados, grupos de apoyo, comités asi como una Junta
Directiva, la cual es elegida cada dos afos por su maximo rector: La Asamblea de

Asociados (as). (Ver Anexo 1: Organigrama Estructural).

En vista de que la ASEJUPS, desde sus inicios ha tratado de establecer objetivos y
politicas acorde a su necesidad y apegado a los lincamientos de la Ley Solidarista y su
Reglamento, especificamente el articulo 4°, el cual literalmente cita: “Las asociaciones
solidaristas (...), para lograr sus objetivos, podran adquirir toda clase de bienes,

celebrar contratos de toda indole y realizar toda especie de operaciones licitas



encaminadas al mejoramiento socioeconomico de sus afiliados, en procura de
dignificar y elevar su nivel de vida. En tal sentido podran efectuar operaciones de
ahorro, de crédito y de inversion, asi como cualesquiera otras que sean rentables”, es
asi como la Junta Directiva de la ASEJUPS del afio 1983, considerd oportuno realizar

inversiones en procura de sus afiliados y de la organizacion.

Fue asi como para el mes de abril del afio 83, los sefiores directivos de la asociacion
acogen oferta de la empresa Darby Price S.A., compania especializada en los programas
de reforestacion, dicho ofrecimiento consiste en la venta de una propiedad ubicada en el
poblado de Marbella, del cantén de Santa Cruz, Guanacaste; la misma, se encuentra a
ochocientos metros del centro del pueblo y aproximadamente a unos mil doscientos
metros de la playa, esta parcela se compone de una hectarea de terreno con un relacion
frente-fondo aceptable de 50 metros de frente por 200 metros de fondo, con lo que se
obtiene una parcela de 10 mil metros cuadrados, en relacion a su topografia, la mayor
parte es de caracteristicas llanas, no obstante, en cierta parte del terreno presenta un
desnivel de forma descendente, el cual no afecta el fin para la actividad al cual se ha
destinado: la plantacion de mil quinientos arboles de Pochote. Cabe, sefialar, que esta
madera de arbol de Pochote, es util, manejable y muestra una gran durabilidad en la
confeccion de muebles: ademds, de contar con un muy buen precio en el mercado
nacional. Finalmente, se indica que el precio de la propiedad es de ¢ 400.000.00, este

valor contempla: el terreno y la plantacion de los arboles.

De acuerdo con la oferta que presentd la empresa reforestadora y, en virtud de que toda
inversion inteligente requiere una base que la justifique, ademdas que los recursos que
administran las asociaciones solidaristas son constituidos por los aportes de los
trabajadores que la integran, asi como el aporte del patrono, la Junta Directiva considero
oportuno realizar una visita al lugar con el fin de asegurarse de que el bien inmueble a
adquirir representaba una inversion acorde a lo establecido por la ley solidarista y los
principios de la ASEJUPS de esta forma, y para el mes de setiembre del afio 1983, la
Junta Directiva de ese periodo, una vez realizada la inspeccion a la finca, acordd la
compra de la propiedad en finca Marbella por un valor de cuatrocientos mil colones. Era

evidente que el objetivo principal de los miembros de aquella Junta Directiva por el cual



adquirieron la propiedad, fue el de en un futuro a mediano o largo plazo que la
asociacion recibiera un ingreso econdmico solvente por la negociacion y venta de la
madera de los arboles de Pochote ingreso que redituaria la inversion realizada en el
momento de compra, asi como las mejoras que se le hubieran realizado durante todo ese

tiempo.

De acuerdo con informacion suministrada en el area contable de la ASEJUPS, se indica
que la inversion realizada a la propiedad a lo largo de estos veintitrés afios, es alrededor
de cuatro mil dolares, los cuales se desglosan en: Podas, Raleas y Chapeas, Compra de

postes y alambre para cercas, entre otras.

Mantener la propiedad como un activo fijo en el Balance General de la ASEJUPS, sin
ser punto de discusion por la Asamblea de Asociados, no ha sido la excepcion, ya que, a
lo largo de estos afios y en diferentes épocas, han existido asociados que ha externado
su pensamiento de vender la finca, argumentando varios puntos de vista: 1- Una
inversion de reforestacion no es rentable, pues se debe considerar un largo plazo, 2- La
condicion de asociado, mientras se mantenga afiliado a la organizacion se pueden
obtener beneficios e incentivos; si se deja de pertenecer, se pierde toda clase de

beneficios y participaciones econémicas .

Han pasado dos décadas desde el momento que la ASEJUPS adquirié el bien inmueble,
y el pueblo de Marbella como zona de reforestacion ha cambiado radicalmente, dando
paso al turismo tanto local como internacional, pues hoy dia es punto de referencia para
la practica de surfing, deporte que atrae mucho al visitante extranjero, asi mismo; se han
desarrollado mejoras en los caminos vecinales, con lo cual comunicarse con otras playas
es cuestion de unos pocos minutos por lo que el turista nacional se ve beneficiado con

visitar la zona y desplazarse a otros sectores guanacastecos.

Ante este panorama los habitantes de Marbella se han avocado en realizar mejoras de
infraestructura en el pueblo con el fin de ofrecer comodidad al turista, algunos negocios
que se pueden citar son: cabinas, pizzerias, alquiler de kayak, entre otros. De igual

forma ha mejorado considerablemente los servicios publicos: agua potable, electricidad



doméstica y alumbrado publico, asi como servicios telefonicos y cobertura de telefonia
celular.

Dada la proyeccion demografica que se prevé en un futuro muy cercano, para esta zona
y por la afluencia de visitantes, turistas, empleados a contratar y otros, los propietarios
de parcelas aledanas a la finca de la ASEJUPS estan desarrollando proyectos
habitacionales, por lo que la plusvalia del terreno de cualquier propiedad ha adquirido
un valor significativo, segiin informacion externada por la Municipalidad de Santa Cruz,
el valor del metro cuadrado al dia de hoy en esa zona podria ser de $ 10.00

aproximadamente.

Es claro que a lo largo de estos afios el metro cuadrado de la propiedad aumento
considerablemente, no asi la madera de la plantacién del Pochote, de acuerdo con el
informe del afio 2004 que present6 a la asociacion, el ingeniero forestal del MINAE,
“no son mds que unos trescientos arboles los que son aptos para la venta comercial, de
llevarse a cabo su comercializacion se puede recibir: § 840.00”. Con lo que queda
evidente que la inversion inicial de reforestacion y comercializacion de la madera

realizada en la finca no dio los frutos que se esperaban.

No obstante, al encontrarse esta finca en una zona costera y en una provincia que ha
tenido un incremento turistico significativo en los ultimos afios, el valor de su terreno ha
elevado los intereses de sus duefios (los asociados), creando entre ellos un conflicto
organizacional, al punto que se requerira de una Asamblea General de Asociados, la
cual tomara la decision que mejor le convenga, ya que en la actualidad existen varias
alternativas que se han externado entre sus afiliados, las cuales se deben cuantificar,

valorar y analizar antes de tomar cualquier decision sobre esta propiedad.

El Sr. Manuel Chavarria O.; asociado desde hace 10 afios y quien lidera un 30% del
100% del total de afiliados cree conveniente realizar un proyecto turistico con un
horizonte de largo plazo, aprovechando el auge turistico de la zona. Este grupo cree
conveniente que la ASEJUPS realice un tipo de inversion de infraestructura en la finca,
con esto se podria beneficiar los afiliados que eventualmente visiten la zona, pues

tendrian un espacio en donde se puedan alojar o bien que el inmueble se alquile en



distinta época del ano al turista, lo que resultaria un ingreso econémico para todos los
inversores. La inversion inicial de infraestructura que se construiria serian cuatro
cabinas de 36 M? cada una, tipo modulo en doble nivel cada uno, estas cabinas tendrian
una habitacion, media cocina y un bafio privado, en términos generales lo que se
pretende es que éstas puedan brindar un alojamiento coémodo y confortable, a la vez se
tomard como pardmetro para medir la demanda habitacional en los primeros afios del

proyecto en dicha zona.

Este proyecto marcaria la pauta para una inversion de infraestructura a largo plazo, dado
los buenos antecedentes de desarrollo turistico que se estan reflejando en la zona
ultimamente. Cabe agregar que al tener la provincia de Guanacaste el aeropuerto
internacional Daniel Oduber, es una de las zonas que mas recibe turistas durante todo el
afo, por lo que se hace necesario realizar espacios de alojamiento para el visitante. De
acuerdo con la informacion solicitada telefonicamente a algunos hoteles y cabinas en el
centro de Santa Cruz, el precio de alquiler por habitacion por noche es alrededor de
$16.00 en temporada baja; incluye los meses de la época de invierno que van desde el
mes de mayo hasta el mes de diciembre y $ 24.00 en temporada alta o sea el periodo de

verano, el cual se inicia en el mes de enero y finaliza en el mes de abril.

A continuacién se exponen aspectos acerca de costos y gastos asi como una proyeccion
de posibles ingresos en el plazo del proyecto. Cabe sefialar que considerar los aspectos
antes dichos serd de suma importancia para la toma de decision, lo que en términos
cuantitativos se puede estimar razonablemente los posibles ingresos que percibiria la
entidad al desarrollar determinada oportunidad de inversiéon inmobiliaria; objetivo

acerca del cual se concluye a continuacién.

En referencia a los costos y gastos, se indica que existe una serie de egresos en la cual
se incurre con el desarrollo de construcciones, tales como:
» El anteproyecto: estudio de suelos, estudio de factibilidad, gestion de tramites y
permisos ante las instituciones correspondientes,
» Preparacion de obras: Pagos de los permisos, preparacion del terreno,

movimiento de tierra,



» Obras constructivas: obras eléctricas, tuberias de sistemas sanitarios y pluviales,
construccion de la edificacion.
» Mantenimiento: pagos para servicios de reparacion y mantenimiento de las

obras, aseo, vigilancia privada para el cuido del proyecto.

En el caso de la ASEJUPS, se determina que los costos en que ésta deba incurrir
dependeran de la eleccion que se haga de algin tipo de proyecto. Costos estimados y

resumidos en conclusion bajo el siguiente esquema:

A- Construir Cabinas para | Valor del inmueble Comercializacién y
Alquilar. = Terreno e Negociacioén.
impuestos = Comisiones
Anteproyecto = Otros costos
= Qastos legales = (Catastrado
= Avaltos
= Estudios Técnicos
= Planos

Preparacion de Obras
=  Permisos
=  Movimiento de
tierra
Obras constructivas
= Construcciones
= (Qbras eléctricas
= Sistemas de
tuberias: sanitarias
y pluviales.
= Seguridad.
= Manten. y Aseo

Dadas las variables antes citadas, y de acuerdo con este tipo de proyecto: (cuatro
cabinas de 36 m’ cada una; dos moddulos cada uno de dos niveles), su inversion por

metro cuadrado en construccion serd de $194.45.

Los escenarios (pesimista-conservador-optimista), que se presentan a continuacion
contemplan las dos épocas del afio: verano con cuatro meses e invierno con ocho meses,
estas variables son de suma importancia para determinar en que momento del horizonte

se recupera la inversion realizada en esta finca.




Ingresos por Renta de Cabinas, Finca Marbella Guanacaste.
(Escenario pesimista, conservador y optimista)
Ingreso de renta medido en dias al mes

Descripcion Total
ingreso Habitaciones Pesimista Conservador Optimista

Alquiler de
Cabinas:
Epoca: verano. | Cuatro Cabinas Ocho dias Dieciséis dias 30 dias
4) Fin de semana | Mitad semana | Mes completo

Precio Alquiler

$20.00; (*)
C/u, P/noche.

(*) El precio de renta aumentara 10% cada dos afios.

Ingresos por Renta de Cabinas, Finca Marbella Guanacaste.
(Escenario pesimista, conservador y optimista)

Ingreso de renta medido en dias al mes
Descripcion Total
ingreso Habitaciones Pesimista Conservador Optimista

Alquiler de

Cabinas:

Epoca invierno | Cuatro Cabinas Cuatro dias Ocho dias Dieciséis dias
4) Una noche Fin de semana | Mitad semana

Precio Alquiler

$16.00; (*)
C/u, P/noche.

(*) El precio de renta aumentara 10% cada dos afios.

En cuanto a los recursos de financiamiento para el desarrollo de este proyecto, éstos
pueden provenir de dos fuentes generales:

1- Recursos Propios; lo que corresponde a un costo de oportunidad; (lo que deja de
ganar por no haberlos invertido en otro proyecto alternativo de similar nivel de
riesgo).

2- Préstamos de Terceros; en este caso su costo corresponde al interés de los
préstamos corregidos por su efecto tributario; (son deducibles de impuesto), en
forma general éstos pueden provenir de bancos comerciales, nacionales e
internacionales, y otras entidades. Estas fuentes ofrecen distintos tipos de

créditos, diferentes tasas de interés, plazos, riesgos, entre otros.




Cabe agregar de acuerdo con el monto requerido para la realizacion de este proyecto se
presentan los siguientes datos para ser analizados de cual seria el rendimiento esperado

en distintas inversiones, en caso de no llevarse a cabo el proyecto.

Instrumento de Tasa Interés Tasa Interés Plazo Rendim. por
Inversion Anual ¢ Anual $ cada millon ¢
CDP (*) 14% 5.60% 10 afios

Fondo Invers.

Inmobiliar. (*) 15% 7.50% 10 afos
Crédito al
asociado 25% (-) 8 anos

(*) Fuente: Grupo Aldesa Valores.

La otra alternativa de financiamiento “Préstamos de Terceros”, las variables que se

ofrecen externamente en el mercado local son las siguientes:

Entidad Tipo de Tasa Interés Plazo Cuota Mensual

Financiera Crédito Anual $ ¢/ $2.000.00
Bco. Nacional* | Construc-Turis 11.50 8 afios 32.00
B. Cta. Rica** Invers. Fija 12.50 10 afios 29.50

* Banca de Desarrollo, Bco. Nac. C. R.
**Agencia Bco. C. R., J.P.S.

De ser su votacion favorable y contar con el aval de la Asamblea de Asociados este
proyecto de inversion se pondria en marcha inmediatamente, con respecto a la
recuperacion de la inversion es necesario realizar los estudios correspondientes para
determinar las probabilidades segun los diferentes escenarios mostrados anteriormente,
considerando los datos referidos a recursos propios o, si la opcidén es financiarse con

préstamos de terceros.

Don Hugo Pérez P., empleado por muchos afios de la JPS, con una edad préxima al
retiro y con mas de veinte afios de ser asociado a la ASEJUPS, piensa que la opcion mas
conveniente es la de no realizar ningin tipo de proyecto y proceder con la venta de la
finca tal y como se encuentra actualmente, o sea vender la propiedad en verde. Esta
posicion ha sido planteada por una cantidad considerable de afiliados desde que la

asociacion adquiri6 el bien inmueble. De acuerdo con el criterio externado por parte del




presidente de la ASEJUPS “Este tipo de afiliado es de mentalidad corto-placista, ya que
su punto de vista es la de no ejecutar proyectos a largo plazo, basan su actitud de
pensamiento en: “mejor recibir las ganancias posibles ahora que me encuentro afiliado
(a), a que no recibir nada a futuro por invertir las ganancias a un plazo largo, tiempo
donde es incierta la pertenencia a la asociacion solidarista por la relacién obrero-

patronal”.

Este criterio es de una posicidon no inversora, es evidente que su propuesta busca un
beneficio econdmico en el momento en que la propiedad se venda, pues de acuerdo al
presente caso, de llevarse a cabo la venta de la propiedad, seglin el precio sefalado por
la Municipalidad de Santa Cruz, y de acuerdo a la cantidad de metros cuadrados que se
tienen a la venta, del total de afiliados que tiene actualmente la ASEJUPS, cada uno
recibiria al momento de vender la finca, una cantidad parecida a la mitad del
rendimiento esperado en colones de acuerdo con el instrumento de créditos al asociado.
A pesar de que el monto que corresponde a cada uno de ellos es relativo, es claro que el
argumento expuesto por este grupo lograria su principal objetivo; recibir las posibles
ganancias ahora que se es afiliado y no recibir nada a futuro por invertir las ganancias a

un largo plazo, tiempo donde es incierta la pertenencia a la asociacion.

Y es que de acuerdo a la Ley Solidarista en su articulo 8, inciso c, se indica que a las
asociaciones solidaristas les esta absolutamente prohibido hacer participes de los
rendimientos, recursos, servicios y demas beneficios de la asociacién a terceras
personas, cabe sefialar que la asociacion solidarista considera terceras personas aquellas
que nunca se han afiliado ¢ las que ya se han desafiliado por alguna razén en particular,
asi mismo la afiliacion a una asociacion solidarista se da en el momento en que exista
una relacion obrero-patronal, por lo que mientras este vinculo se mantenga el asociado
gozara de todos los beneficios y derechos que ofrezca la asociacion, caso contrario

perdera toda participacion econdmica, social y otras.

Aparte de las razones antes citadas se tiene como argumento un informe que se dio a
conocer a la Junta Directiva, por parte de un grupo de asociados, documentos que cita la

gira que realizaron a la finca para valorar aspectos de importancia, de este escrito se



resume los siguiente: se observd en el trayecto de Santa Cruz a Marbella existen
cuarenta kilometros, de estos Unicamente 15 kildmetros estan asfaltados, el resto se
encuentra en muy mal estado, en el recorrido se halla muy poco comercio: un par de
pulperias, tres bares, dos hoteles pequefios, muy pocas casas de habitacion, en fin el
camino es desolado. En el pueblo de Marbella se observo un Ebais, un plantel del ICE
y una pulperia, aunado a esto lo que si habia en cantidad eran terrenos a la venta. En
relacion a la finca, ésta requiere de una nueva cerca, una ronda y los arboles de pochote
en su gran mayoria no son aptos para la comercializacion, finalmente, la playa mas
cercana esta desértica, no tiene comercio cerca, y su superficie es rocosa con olas de

gran magnitud. Este informe le fue entregado a la Junta Directiva en el afio 2003.

A don Bernardo Soto no le parece del todo mal la idea de vender la finca en verde seglin
la propuesta por don Hugo Pérez, aunque si comparte el criterio del sefior presidente de
Junta Directiva cuando indicé que esas personas son de: “mentalidad corto-placista”,
por ello cree conveniente que si la propuesta es la de vender la finca en verde, se debe
de realizar algun tipo de fondo de inversion con el dinero de la venta, lo cual podria
eventualmente generar un excedente adicional al que reciben los asociados cada cierre

de periodo fiscal.

Titulada académicamente para realizar labores de contaduria la licenciada Margarita
Quirés B., ella; y un grupo de afiliados han formulado otra opcion, ésta pretende
mantener la propiedad en un lapso de cinco afos mas, o sea se define éste como un
proyecto de mediano plazo. De acuerdo con la propuesta, esta alternativa no contempla
a corto plazo realizar proyecto alguno de inversion en la parcela, a la vez no tiene el

interés de vender la propiedad.

Con esta opcidn se busca alcanzar algunos objetivos que seran de suma importancia en
el momento adecuado para la toma de decision, entre otros se destaca, el valor de
permitirle a la administracion tener un mejor panorama de cual habra sido el desarrollo
turistico de la zona en un horizonte de mediano plazo, en resumen que la propiedad se
mantenga por estos afios y se someta a estudio segun lo que indiquen las variables de

ese lapso de tiempo tales como: comercio, servicios publicos, acceso a pueblos cercanos



por caminos vecinales, mejoria en la carretera principal que va desde Santa Cruz hasta
Marbella, en relacion a la finca que ésta haya adquirido un poco mas de plusvalia por
metro cuadrado por factores de oferta y demanda, que exista en el pueblo un claro
desarrollo urbanistico, una alta demanda de construcciones de cabinas para alquiler, y

otros negocios dirigidos al visitante.

No obstante, estos elementos lo que crean es una incertidumbre en el tiempo, donde los
posibles resultados de esta estrategia no son conocidos y en consecuencia, sus
probabilidades de ocurrencia no son cuantificables. Sin embargo se espera que a
mediano plazo las proyecciones turisticas en Marbella le permitan a la ASEJUPS

realizar una de las alternativas sefialadas.

De ser considerada la opcion de vender la finca en verde, la expectativa es que el precio

por metro cuadrado alcance un valor significativo, segin el siguiente escenario:

Opcion A- Venta de Terreno en verde.

Ingresos por Venta de Terreno en Verde.
(Escenario pesimista, conservador y optimista)

Descripcion Total Metros Pesimista Conservador Optimista
ingreso Cuadrados $ $ $
Valor del M’ Igual Se duplique Se triplique
Area total de (segun precio | (segun precio
Terreno: 1 Hectérea Municipalidad) | Municipalidad)

O bien, si la opcidon a considerar es la construccion de cabinas para alquilar, podria

esperarse que las variables turisticas en Marbella se den favorablemente, con lo cual se

obtendria un ingreso econémico por renta segun se muestra a continuacion:

Opcion B- Alquiler de Cabinas, Desarrollo Turistico.

Ingresos por Renta de Cabinas, Finca Marbella Guanacaste.
(Escenario pesimista, conservador y optimista)
Ingreso de renta medido en dias al mes

Descripcion Total Pesimista Conservador Optimista
ingreso Habitaciones $ $ $
Construccion
de Cabinas: | Igual Cantidad | Igual a: precio | Igual a: precio | Se duplique en
de habitacion | de habitacion relacion a
en invierno en verano opcion 1?




Finalmente en relacion a las probabilidades de estos dos escenarios para esta ultima
opcidn, tanto en alternativa de venta de terreno, como para un desarrollo constructivo de
cabinas para alquilar, se sefala que deben de darse factores con los cuales se puedan
medir algunas variables, asi por ejemplo en favor del escenario optimista, se tiene:

1- Pleno desarrollo turistico en la zona de Marbella,

2- Alta demanda de propiedades para construccion lo que probablemente aumente

el valor del metro cuadrado.
3- Mejoria en infraestructura de redes viales tanto a nivel cantonal, como nacional.

4- A nivel de Asamblea se tome la decision de inversion en el plazo indicado.

En escenarios pesimistas se indica:

1- Que exista por parte de la Municipalidad de Santa Cruz un Plan Regulador el
cual establezca cantidad de habitaciones por area, lo cual afectaria en el futuro la
posible inversion de infraestructura.

2- Que la zona sea declarada area de reforestacion, esto daria como resultado cero
inversion de infraestructura, por lo que obligaria hacer estudios correspondientes
para tomar la decision de: A- dejarse la finca tal y como se encuentra, B- vender
la finca en ese momento y C- determinar que tipo de plantacion se pueda
cultivar lo que obligaria hacer una inversiéon minima de cinco afios y maxima de
veinte afios, con resultados inciertos.

3- Que no despierte el interés turistico que se esperaba, por lo que probablemente
su valor econémico sea el mismo.

4- Que la propiedad sea invadida por personas que se aduefian de lo ajeno
(precaristas), lo que obligaria a la Asejups a hacer gastos de representantes

legales, aparte del tiempo que perderia en el desalojo de la misma.

Esta demads indicar el factor riesgo en el tiempo al que estd expuesto cada uno de los
asociados, y es que en el plazo de cinco afos pueden darse cualesquiera de los
rompimientos laborales que existan, circunstancia que haria perder todo tipo de

beneficio tanto social como econdmico al afiliado de la Asejups.



Como punto final a usted se le ha contratado como asesor financiero por parte de la
Junta Directiva de la empresa y debera externar su recomendacion en las alternativas
anteriormente planteadas a la Asamblea General de Asociados la cual espera su criterio

para tomar la decisién que mayor beneficio les aporte.



Solucion al caso.

Para la solucion de este caso y dada las variables de inversion inmobiliaria que se tienen
las cuales difieren entre si, se consideraran algunos métodos de evaluacion que toman
en cuenta el valor del dinero a través del tiempo como son: VAN, TIR, ID, ademas se
estiman los resultados de los diferentes escenarios: pesimista, conservador y optimista
asi mismo los posibles riesgos que determinarian la realizacion o no del proyecto segin

la opcidn elegida.

En relacion a la primera alternativa que se presenta en donde la opcion es la de realizar
un proyecto de inversion a largo plazo en infraestructura: de acuerdo con la propuesta
de esta opcion se indica que inicialmente el proyecto arrancaria con la construccion de
cuatro cabinas de 36 M? en modulos de doble nivel para alquilar; cabe reiterar que esta
cantidad metros cuadrados de construccion es al inicio del proyecto pues se pretende
determinar en el transcurso de su horizonte algunos factores como: variables en
mercado turistico, demanda habitacional y de terrenos, modernizacion de la zona, asi
como mejorias en infraestructura, lo que de resultar positivo con estos elementos se
continuaria con el proyecto de inversion en la construccion de mas cabinas hasta cubrir

la capacidad permitida por hectarea.

Cabe agregar que segun la informacion que suministrd el Sr. Giovanni Calderon, Perito-
Valuador de AVIDECA, de acuerdo con su experiencia el costo del metro cuadrado de
construccion para la zona costera es de $ 194.45, lo que nos da como resultado que cada
cabina tendria un costo total de $ 7.000.00, en moneda nacional ¢ 3.500.000.00, por lo
que realizar este proyecto tendria un costo inicial de ¢ 14.000.000.00; ($ 28.000.00),
cabe agregar que su depreciacion es en linea recta a un plazo de veinte afios, cabe
aclarar que segun se dispone en la Ley y Reglamento del Impuesto sobre la Renta se
deberd solicitar autorizacion del plazo de vida util contemplado para la inversion,

justificandolo por las caracteristicas propias de este caso.

De igual forma, se menciona que los recursos para financiar este proyecto pueden

provenir de dos fuentes: bien sea que se consideren recursos propios, que de acuerdo



con la mejor seleccion seria con la tasa que mas beneficio le redituaria a la ASEJUPS y
por la cual dejaria de ganar por la inversion a realizar, o sea la tasa del 25%; o bien que

se recurra a Préstamos a Terceros.

No obstante y segin recomendacion del Sr. Rolando Gonzalez, Banca de Desarrollo,
BNCR, no es recomendable que una empresa se endeude en dodlares si su ingreso no va
ser en dolares, la bondad que presenta esta alternativa es que el pago de la cuota
mensual al principio del pago del crédito es menor comparada con una cuota de crédito

en colones, por lo que después de cierto tiempo el crédito en dolares no es rentable.

Dado que la opcion de endeudarse no es recomendable ni en colones ni en dolares se
considera unicamente la alternativa de recursos propios, con un costo de capital del

25%.

En relacion a los ingresos, son aquellos que reciben los inversionistas en el desarrollo de
oportunidades de inversion inmobiliaria y dependen de la administracion de los activos
de la cartera y de la minimizacién de riesgos relacionados con los inmuebles, en este

sentido se tiene un proyecto a largo plazo:

Construir Cabinas para Ganancia por bienes Ingresos financieros 6 renta
Alquilar. realizables. por ingresos de alquiler.

Para establecer un monto de ingresos se ha considerado un escenario promedio el cual
serd de referencia a lo largo del horizonte del proyecto, para este caso el escenario en
estudio es el conservador tanto para la temporada alta y para la baja. De acuerdo con el
ingreso proyectado se indica que el precio de alquiler aumentaria un 10% cada dos afios,
por lo que para los dos primeros afios se tiene un ingreso de $ 9.216.00 y luego ira
aumentando segun lo indicado. Finalmente en relacién a impuestos por ser empresa

solidarista se tiene una carga tributaria del 5%.

A continuacioén el resumen detalle del estado de resultados para la opcion del escenario

conservador.




INGRESOS ESCENARIO CONSERVADOR
Temporada Alta y Temporada Baja.

Horizonte del Proyecto, Plazo 10 afios.
Concepto Ano 1-2 Ano 3-4 Ano 5-6 Ano 7-8 | Ano 9-10
UAII 9,216.00| 10,137.60| 11,161.60| 12,262.40| 13,504.00
Deprec. (2,800.00) | (2,800.00)| (2,800.00)| (2,800.00)| (2,800.00)
UAT 6,416.00| 7,337.60| 8,361.60| 9,462.40| 10,704.00
Impuest. (5%) 320.80 366.90 418.10 473.10 535.20
UN 6,095.20| 6,970.70| 7,943.50| 8,989.30| 10,168.80
G.x Dep 2,800.00| 2,800.00| 2,800.00| 2,800.00| 2,800.00
FNE 8,895.20| 9,770.70| 10,743.50| 11,789.30| 12,968.80
lo=$ 28.000.00 8,895.20 8,895.20 9,770.70 9,770.70 10,743.50

(1.25)1 (1.25)2 (1.25)3 (1.25)4 (1.25)5

35,734.10 10,743.50 11,789.30 11,789.30 12,968.80 12,968.80

(1.25)6 (1.25)7 (1.25)8 (1.25)9 (1.25)10
VAN: $ 7.734.10
TIR: 33.10%
ID: 1,27

De acuerdo con los resultados obtenidos se tiene que los flujos de efectivo indican que
la inversion inicial se recuperaria entre el afio tres y cuatro, de igual forma el VAN
sefala que si traemos a valor presente el dinero de la inversion inicial su recuperacion es
alrededor del ano ocho; en relacion a la TIR, esta sefiala una tasa de descuento en donde
los flujos de efectivo es igual a cero, ésta se ubica en un 33.10% aproximadamente, con
lo que se puede sefialar que se ubica en ocho puntos porcentuales sobre la tasa de valor
presente, factor que favorece al proyecto en temas econdmicos, los cuales le podrian
afectar negativamente tales como: inflacion, depreciacion de la moneda internacional,

otros; finalmente su indice de deseabilidad del proyecto es mayor a uno.

La sumatoria de cada uno de los flujos de efectivo sefiala que al final del periodo de
vida de la inversion es de $ 108.335.00, que estimando la distribucion proporcional para
cada asociado en excedentes corresponderia a un monto de $270.85 * ¢ 500.00,
resultando un monto de ¢ 135.415.00, lo que anualmente le corresponderia un monto de

¢ 13.541.50.



Con respecto a la segunda alternativa que se presenta, la cual pretende vender la finca
en verde, se dice que de acuerdo con la Municipalidad de Santa Cruz el metro cuadrado
en zona costera podria tener un valor de $10.00, lo que no necesariamente podria ser
pues va a depender del factor oferta y demanda al momento de la venta. Asimismo se
tiene aproximadamente cuatrocientos asociados activos a la ASEJUPS, por lo que si se
procede a la venta y si se realiza el negocio en ¢ 50.000.000.00, a cada asociado le
corresponderia un monto alrededor de ¢ 125.000.00 realizando la distribucién en forma
proporcional, suma que en términos cuantitativos no es significativa dado los altos

costos que tiene la economia actualmente.

Para la ultima opcidn se propone en este momento no realizar ningun tipo de proyecto,
dejar la finca tal y como se encuentra, la misma recomienda evaluar los escenarios de
mercado, poblacion, turismo, plusvalia del terreno y otros elementos que jueguen un
papel favorable en el valor de la finca, los cuales deben ser valorados en un mediano
plazo, o sea cinco afios para ser exactos. Como se indicaba en la alternativa se espera
que se den algunos factores para entonces decidir, dicho de otro modo se tiene
expectativas que la zona va a mejorar su nivel de vida por un aumento significativo del

turista local y extranjero.

Y es que de resultar favorable y si las condiciones expuestas se van dando existe una
alta probabilidad de que tanto el valor del metro cuadrado se duplique o se triplique
segun sea el escenario antes expuesto en el caso, o bien que la demanda habitacional se
haga ver como una necesidad que haya que suplir; por lo que para la ASEJUPS, el
realizar un estudio de mercado en ese momento va ha determinar si es factible la venta
de la finca en verde o realizar la inversion inmobiliaria de construccion. A continuacion
se presenta el calculo del VAN en el escenario conservador, para la decision de venta de
la finca en verde; se considera este escenario el cual es punto intermedio entre los otros

dos citados, de acuerdo con esto se tiene:

Escenario Conservador: Proyeccion cinco afos. Valor del metro cuadrado $ 20.00,
posible monto a recibir por venta total: $ 200.000.00, contempla una inflacioén del 10%.

Calculo del VAN: $ 200.000.00 / (1+0.10)° = $ 124.184.25



Haciendo una comparacion de las cuatro alternativas sefialadas, sobresalen los
siguientes argumentos para ser considerados antes de la toma de decision de alguna
opcion: Aunque en la opcion uno los resultados del andlisis financiero indiquen
nimeros positivos, éstos estan en un grado de deseabilidad bajo, ya que solo supera a la
inversion en apenas un indice del 0.27, lo que conlleva a que se aumente el riesgo
de que la inversion no se desarrolle segin lo proyectado. Por otro lado con esta opcion
un aspecto favorable es que la organizacion al final de cumplir con la vida util del
proyecto contaria como parte de sus activos ya no solo un terreno sino un bien cuya
plusvalia se mediria en conjunto considerando un terreno y el valor residual de una

construccién edificada.

En el caso de la opcion ultima se contemplan aspectos que se viven actualmente en la
zona en cuanto a factores de mercado, de disponibilidad recursos y desarrollo turistico,
asi como infraestructura real de la zona, por lo que la opcidon de esperar para algunos
asociados se vuelve fuerte si predomina el pensamiento optimista en cuanto a que el
valor de los terrenos se tripliquen a un mediano plazo. Sin embargo la incertidumbre de
la espera para obtener estos resultados es el punto principal que se debe considerar al
realizar el andlisis, ya que las implicaciones negativas que se provocarian y que fueron
expuestos en el caso dentro del escenario pesimista truncarian el desarrollo del proyecto

en ese momento.

Antes de finalizar es importante que para la solucion de este caso se de la prioridad al
objetivo mayoritario al que se incline la Asamblea General de Asociados, esto por ser el
organo de decision mayor en que enmarcan las empresas del sector solidarista, sin
embargo es mi posicion personal elegir la alternativa tres, con adicion de algunas

propuestas para hacer la opcidon mas viable y recomendada a poner en practica.

De acuerdo con la alternativa elegida, la citada opcién argumenta que se debe vender la
finca en verde, delegdndole a la administracién de la asociacion proceder con lo
indicado utilizando para ello los medios de comunicacién masiva, con el fin de vender
sin intermediarios y no tener que pagar comision de venta, utilizando este canal se

esperaria vender la propiedad en un tiempo maximo de seis meses. Inmediatamente una



vez realizada la venta se propone por parte de la Junta Directiva convocar a Asamblea
General de Asociados para rendir el informe correspondiente y a la vez someter a
votacion la mocidon de no realizar la distribucion de las utilidades financieras y en su
lugar hacer la creacion de un fondo de administracion de recursos por ventas
inmobiliarias que le permita a los asociados capitalizar su ganancia a través del tiempo
para asi evitar que el monto estimado y que se recibe en forma proporcional por
¢125.000.00 pase de ser insignificante a una alternativa que marque el inicio de un

excedente adicional sin necesidad de eliminar la inversion.

De acuerdo con lo citado anteriormente, los asociados habrian obtenido un monto de
$100.000.00 por venta de activos, este dinero podria ser invertido a una tasa de
rendimiento de 7.50 % anual en doélares, segin la informacion que brindé Aldesa
Valores, a su vez se sugiere que la distribucion de excedentes que genere este fondo se
realice cada dos afios. A continuacidn se expone el monto proyectado que se obtendria

por la inversién de $ 100.000.00.

INGRESOS POR ADMINISTRACION DEL FONDO
Venta de la Finca en Verde
Situacion actual.

Concepto | Principal | Tasa Rend. | Monto Rend. | | Monto Colones

Venta Finca Verde
$10 m2
Total $ 100.000.00 100,000.00 *7.50%

$7.500.00 *¢500.00 3.750,000.00

Total $ 107.500.00 107,500.00 *7.50% $8.062.50 *¢ 500.00 4,031,250.00

Monto a distribuir cada dos afios, segun rendimiento esperado ¢ 7.781.250.00 / 400 asociad.
¢ 19.453.15

Asi mismo esta propuesta procura fomentar el ahorro en conjunto en pro de la inversion,
que sirva como medicina para eliminar el pensamiento corto-placista que existe en
muchos asociados, ademas la creacion de este tipo de fondo no afectaria el hecho de que
se tenga que liquidar algunos de los participantes. Otro aspecto favorable que se

obtendria es aprovechar el cambio que se produce en las cuentas de activo de la



organizacion, pasando de un bien fijo a cuentas de mayor liquidez, eliminando con esto

los factores pesimistas que se le atribuyen el tener un bien alejado y al descubierto

versus recursos frescos aprovechables en otros tipos de inversion.

Finalmente a continuacion se presenta un cuadro resumen, el mismo contempla una

comparacion de las opciones presentadas y sus posibles rendimientos, a su vez

contemplan beneficios y riesgos para cada de ellas.

Concepto Monto de efectivo Beneficios que se Posibles
que se obtendria esperan Riesgos
segun propuesta.
Crear un mercado | Que no hayan
meta, no vender la | clientes a quien
Alternativa N° 1 ¢ 13.541.50 finca y al final del | rentarles, dejar de
(Anualmente) periodo tener un bien | ser asociado y no
edificado. obtener  ningln
tipo de beneficio.

Vender la Finca en | No obtener un
Alternativa N° 2 ¢ 125.000.00 verde y en el acto | buen precio en la

(Por asociado)

repartir el ingreso.

venta por factores
de oferta y
demanda.

Alternativa N° 3

¢ 19.453.15
(Cada dos afios)

Vender la finca y con
el efectivo crear un
fondo de inversion.
Distribuir un
excedente cada dos
afos.

Vender la
propiedad y que la
Asamblea no
apruebe la mocion
de crear el fondo
de inversion.

Alternativa N° 4

¢ 155.230.30
(Por asociado)

Que a mediano plazo
condiciones turisticas
hayan mejorado,
permitiendo una
mayor seguridad en
inversion de
infraestructura 6 que
el precio del terreno se
duplique.

Que el tiempo de
espera  no  sea
factor aliado y por
el contrario se den
problemas que
devaltien la
propiedad, tales
como: precarismo,
leyes del gobierno,
poco turismo.

ANEXO NUMERO UNO.




ESTRUCTURA ADMINISTRATIVA.
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ANEXO NUMERO DOS.

MISION:

La ASEJUPS es una organizacion que dirige sus esfuerzos hacia la justicia y paz social,
en procura de la armonia obrero patronal, con el fin de dignificar y elevar el nivel de
vida de sus asociados (as) y sus familias, mediante la administracion eficiente de sus

recursos.

VISION:
Organizacién con proyeccion social y financiera, capaz de satisfacer las necesidades
esenciales de sus asociados (as), y sus familias, mediante el desarrollo de programas. A

la vez que promueve el ahorro y el uso adecuado de los recursos para el bienestar social.

ANEXO NUMERO TRES.




CALCULOS FINANCIEROS.

INGRESOS ESCENARIO CONSERVADOR

Temporada Alta y Temporada Baja.

Horizonte del Proyecto, Plazo 10 afos.

Concepto Ano 1-2 Ano 3-4 Ano 5-6 Ano 7-8 | Ano 9-10
UAII 9,216.00| 10,137.60| 11,161.60| 12,262.40| 13,504.00
Deprec. (2,800.00) | (2,800.00)| (2,800.00)| (2,800.00)| (2,800.00)
UAT 6,416.00| 7,337.60| 8,361.60| 9,462.40| 10,704.00
Impuest. (5%) 320.80 366.90 418.10 473.10 535.20
UN 6,095.20| 6,970.70| 7,943.50| 8,989.30| 10,168.80
G.x Dep 2,800.00| 2,800.00| 2,800.00| 2,800.00| 2,800.00
FNE 8,895.20| 9,770.70| 10,743.50| 11,789.30| 12,968.80
lo=$ 28.000.00 8,895.20 8,895.20 9,770.70 9,770.70 10,743.50

(1.25)1 (1.25)2 (1.25)3 (1.25)4 (1.25)5

35,734.10 10,743.50 11,789.30 11,789.30 12,968.80 12,968.80

(1.25)6 (1.25)7 (1.25)8 (1.25)9 (1.25)10
VAN: $ 7.734.10
TIR: 33.10%
ID: 1,27

INGRESOS ESCENARIO CONSERVADOR
Temporada Alta y Temporada Baja.

Horizonte del Proyecto, Plazo 10 afos.
Concepto Ano 1-2 Ano 3-4 Aio 5-6 Ano 7-8 | Aiho 9-10
UAII 9,216.00| 10,137.60| 11,161.60| 12,262.40| 13,504.00
Deprec. (2,800.00)| (2,800.00)| (2,800.00)| (2,800.00)| (2,800.00)
UAT 6,416.00| 7,337.60| 8,361.60| 9,462.40| 10,704.00
Impuest. (5%) 320.80 366.90 418.10 473.10 535.20
UN 6,095.20| 6,970.70| 7,943.50| 8,989.30| 10,168.80
G.x Dep 2,800.00| 2,800.00| 2,800.00] 2,800.00| 2,800.00
FNE 8,895.20| 9,770.70| 10,743.50| 11,789.30| 12,968.80
lo=$ 28.000.00 8,895.20 8,895.20 9,770.70 9,770.70 10,743.50

(1.331)1 (1.331)2 (1.331)3 (1.331)4 (1.331)5

27,987.80 10,743.50 11,789.30 11,789.30 12,968.80 12,968.80
(1.331)6 (1.331)7 (1.331)8 (1.331)9 (1.331)10

-12.20




Proyecccion de Ingresos en Temporada Alta

ANO 1--- 2:
Total
Cantidad Precio por Dias Ingreso | Temporada Ingreso
Cuatro
Cabinas Habitaciéon | al mes Mensual Alta meses
4 $ 20.00 16 $1,280.00 4 $5,120.00
ANO 3-- 4: precio aumenta 10%
Total
Cantidad Precio por Dias Ingreso | Temporada Ingreso
Cuatro
Cabinas Habitacién | al mes Mensual Alta meses
4 $22.00 16 $1,408.00 4 $5,632.00
ANO 5--- 6: precio aumenta 10%
Total
Cantidad Precio por Dias Ingreso | Temporada Ingreso
Cuatro
Cabinas Habitacion | al mes Mensual Alta meses
4 $24.20 16 $1,548.80 4 $6,195.20
ANO 7--- 8: precio aumenta 10%
Total
Cantidad Precio por Dias Ingreso | Temporada Ingreso
Cuatro
Cabinas Habitaciéon | al mes Mensual Alta meses
4 $ 26.60 16 $1,702.40 4 $ 6,809.60
ANO 9--- 10: precio aumenta 10%
Total
Cantidad Precio por Dias Ingreso | Temporada Ingreso
Cuatro
Cabinas Habitacién | al mes Mensual Alta meses
4 $29.30 16 $1,875.20 4 $ 7,500.80




Proyecccion de Ingresos en Temporada Baja

ANO 1--- 2:
Cantidad Precio por Dias Ingreso | Temporada | Total Ingreso
Cuatro
Cabinas | Habitacién | al mes Mensual Baja meses
4 $16.00 8 $512.00 8 $ 4,096.00
ANO 3-- 4: precio aumenta 10%
Cantidad | Precio por Dias Ingreso | Temporada | Total Ingreso
Cuatro
Cabinas | Habitacién | al mes Mensual Baja meses
4 $17.60 8 $ 563.20 8 $ 4,505.60
ANO 5--- 6: precio aumenta 10%
Cantidad | Precio por Dias Ingreso | Temporada | Total Ingreso
Cuatro
Cabinas | Habitaciéon | al mes Mensual Baja meses
4 $19.40 8 $ 620.80 8 $ 4,966.40
ANO 7--- 8: precio aumenta 10%
Cantidad Precio por Dias Ingreso | Temporada | Total Ingreso
Cuatro
Cabinas | Habitacién | al mes Mensual Baja meses
4 $21.30 8 $ 681.60 8 $5,452.80
ANO 9--- 10: precio aumenta 10%
Cantidad | Precio por Dias Ingreso | Temporada | Total Ingreso
Cuatro
Cabinas | Habitacién | al mes Mensual Baja meses
4 $23.45 8 $ 750.40 8 $ 6,003.20

Ingreso mensual en Temporada Alta y Temporada Baja:$ 5.120.00 + 4.096.00

Ingreso mensual en Temporada Alta y Temporada Baja:$ 5.632.00 + 4.505.60

Ingreso mensual en Temporada Alta y Temporada Baja:$ 6.195.20 + 4.966.40

Ingreso mensual en Temporada Alta y Temporada Baja:$ 6.809.60 + 5.452.80

Ingreso mensual en Temporada Alta y Temporada Baja:$ 7.500.80 + 6.003.20

$9,216.00
$10,137.60
$11,161.60
$12,262.40

$ 13,504.00

INGRESOS POR ADMINISTRACION DEL FONDO



Venta de la Finca en Verde
Horizonte del Proyecto, Plazo Cinco anos

Concepto | Pincipal | Tasa Rend. | Monto Rend. | | Monto Colones

Se sugiere que se distribuyan utilidades cada dos
Venta Finca Verde arios.

$10m2
Total $ 100.000.00 100,000.00 * 7.50%

$7.500.00 *¢ 500.00 3.750,000.00

Total $ 107.500.00 107,500.00 *7.50%

$8.062.50 *¢ 500.00 4,031,250.00

Monto a distribuir cada dos afos, segun rendimiento esperado ¢ 7.781.250.00 / 400
= asociados

¢ 19.453.15
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