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RESUMEN EJECUTIVO

El municipio de Moca se propone desarrollar un proyecto de usos mixtos en un
terreno en la parte norte de la municipalidad anexo a la via principal estatal PR-2. El
mismo surge como parte de una iniciativa publico-privada en el cual la
municipalidad proveera el terreno para la construccion de este proyecto conforme a
la politica publica local. Entre los usos que contempla el desarrollo se encuentra un
hotel (200 habitaciones), comercio al detal (450,000 pies cuadrados), centro de
convenciones (10,000 pies cuadrados), casino (10,000 pies cuadrados), y vivienda

(172 unidades).

Considerando estos usos, Estudios Técnicos, Inc. se dio a la tarea de realizar un

estudio para evaluar la viabilidad y mercado para cada uno de los mismos.

Entre las tareas realizadas se encuentra lo siguiente:

el andlisis de las tendencias econdmicas en el mediano plazo;

e Ja evaluacién del perfil socio-demogriafico de la regién a la cual

primordialmente servirdn los usos del proyecto;

e ¢l andlisis de las tendencias del mercado para cada uno de los usos

contemplados;

® una evaluacién financiera de todos los usos propuestos; y

® una evaluaciéon del impacto econémico que traerd cada uno de los usos
propuestos en términos de empleos e ingreso para el municipio y el gobierno

central.

A continuacién se presenta un resumen de los hallazgos principales del informe.

Hallazgos

¢ Contexto econémico - El comportamiento de la economia de Puerto Rico en

el mediano plazo continuard débil. Aunque se espera una reduccién en la

Estudios Técnicos, Inc. i
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actividad econémica de 0.9% en el presente afio, se vislumbra una
recuperaciéon moderada en dicha actividad, durante los dos afos fiscales
subsiguientes (2009-2010) con crecimientos a precios constantes de 1.2% vy

1.9%, respectivamente.

¢ Necesidad por habitaciones de hotel - Se estimé que no habra necesidad de
habitaciones hoteleras hasta el afio 2013, con una necesidad estimada de 71
habitaciones de hotel. Para los afios subsiguientes, se estimé una necesidad
de 169 habitaciones de hotel en el 2014, y de 270 habitaciones en el 2015 en
el area de mercado. Se recomienda que el componente hotelero del proyecto
comience operaciones después del aiio 2014. El andlisis establece que una
vez el promedio de tasa de ocupacion en la zona alcanza un nivel de 45%,
hay espacio para seguir construyendo nuevas habitaciones. Esto, porque
tipicamente los hoteles de esta zona pueden operar con una estructura de
costos menor a la reflejada en hospederias del drea Metropolitana de San

Juan.

¢ Viabilidad Financiera del Hotel — La inversién del hotel asciende a $26.8
millones, comenzando la construccién en el afio 2013 y la operacién en el
afio 2015. El proyecto de hotel tiene el potencial de generar un ingreso neto
de $1.5 millones en el primer afio. Dicha cifra se incrementaria hasta
alcanzar $3.1 millones en el séptimo afio. Las tasas de ocupacion que
permitirian alcanzar el punto de empate del hotel son mds bajas que el
mercado, ya que el hotel no depende estrictamente del alquiler de
habitaciones para generar ingresos, al contar con un departamento de
comidas y bebidas, el acceso de diferentes tipos de telecomunicaciones, spa
y otras amenidades. Para poder operar eficientemente, el inversionista
necesita generar ventas minimas promedio de aproximadamente $8.9
millones de ddlares por aio, durante el periodo de proyeccién de 7 aiios.
Esto resulta en tasas de ocupacién fluctuando entre 35% en el primer afio de

operaciones y 32% en el séptimo aiio.

Estudios Técnicos, Inc. ii
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Necesidad de servicios de casino - Se espera que habrd unos 478,953
hogares en el drea de mercado para el 2015, de los cuales un promedio de
27.3% visitard un casino aproximadamente 7.3 veces al afio. Se identifico
que en el drea de mercado del proyecto habrd una demanda potencial
insatisfecha de $45 millones en jugadas (“wins”) de casino, que el desarrollo

propuesto podria contribuir a disminuir.

Viabilidad Financiera del Casino — La inversion del casino seria de $6.9
millones comenzando la construccién en el afio 2013 y el primer afio de
operaciones seria el afio 2015. El casino podrd generar un ingreso neto
después de contribuciones entre $3.32 millones y $6.51 millones durante los
primeros siete anos de operaciones. Ello representa un 112% de rendimiento
sobre la inversiéon (ROI), y un 311% de rendimiento sobre la inversién en

capital (ROE).

Necesidad de vivienda: La necesidad de vivienda se evalud a través de dos

escenarios diferentes.

En el Escenario 1, se pudo identificar que los renglones de precio que
presentan buen potencial en la regién son los de $70,000 a $120,000 y
$310,000 a $420,000. El comportamiento de los renglones de $120,000 a

$310,000, sugiere un mercado competido.

En el Escenario 2, se pudo identificar que los renglones de precio que
presentan buen potencial en la regién aumentan hasta $210,000, en los
renglones mds bajos y de $310,000 en adelante en los renglones mas altos.
Al igual que en el escenario 1, se identificé que los renglones de entre
$210,000 y $310,000 forman parte de un mercado bastante competido en la

zona.

Viabilidad Financiera de Vivienda — La inversion total del proyecto de
vivienda ascenderia aproximadamente a $43.8 millones comenzando la
construccion en el afio 2012 y terminando en el afio 2014. Para la evaluacion

financiera de vivienda se estima una absorcion de 2 villas y 4 “walk-ups”

Estudios Técnicos, Inc. iii
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vendidos mensualmente. Se recomienda que cada villa sea vendida a un
precio no menor de $350,958 y cada “walk-up” a $245,670. Estos precios
son estimados para el 2012. El resultado del andlisis financiero demuestra
que el proyecto tiene el potencial de generar un ingreso neto de $1,370,861,
que resulta en un ingreso equivalente al 3% de los ingresos provenientes de
las ventas brutas totales. También la evaluacion reflejé que se podré alcanzar
una ganancia neta promedio por unidad de $7,970. Esto resulta en una tasa
de rendimiento interna de 7%, y en un rendimiento sobre la inversién

promedio sobre 3 afios de 9%.

Resultados Financieros

Ganancia por unidad $ 7,970
Ganancia como porciento de los ingresos bruto 3%
Tasa Interna de Rendimiento (IRR) 7%
Rendimiento sobre la inversion (ROI) 9%

Para llegar a estas conclusiones, se proyectaron las ventas para las 172
unidades (64 villas y 108 “walk-ups”) en un periodo de 3 afios, en la fase de
construccion. En comparacion con el resto de los proyectos propuestos, este
uso representa un alto nivel de riesgo debido a sus limitaciones para generar
un ingreso recurrente y las limitaciones impuestas por el mercado de la
vivienda en esa drea en cuanto a precios se refiere. Sin embargo, la adicién
de este uso es crucial en el componente total del proyecto ya que el mismo
se estard mercadeando como un ‘“destino” que ofrece varios usos en un
predio compartido. Este componente también es necesario para crear una
masa critica necesaria ya que los nuevos residentes y sus visitantes seran

también usuarios de los demds usos que completan el proyecto.

¢ Necesidad de espacio comercial - Se identificd que el drea necesitard mas
espacio comercial en los préximos afios, considerando el crecimiento
proyectado en la demanda de bienes al detal. La demanda en ventas al detal
aumentara de $999 millones en el 2002 a $1,593 millones en el 2012, lo que
requerird unos 1.5 millones de pies cuadrados de espacio comercial en el

2012.

Estudios Técnicos, Inc. iv
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Viabilidad Financiera del espacio comercial - Se estima que el primer aio
de construccion debera ser en el aflo 2010 y su primer ailo de operaciones en
el afio 2012. La inversién aproximada del proyecto comercial asciende a
$106.3 millones, a precios ajustados por inflacién. Este componente del
proyecto genera un ingreso neto promedio de $1.5 millones anualmente. El
riesgo de este proyecto es bajo ya que la demanda es bastante alta y el

mercado puede absorber un centro comercial de este tamafo.

Necesidad comercial por centros de actividades y conferencias en la
zona - Se estim6 que en el drea de mercado del proyecto, existe una oferta
de aproximadamente 41,478 pies cuadrados de espacio para actividades y/o
conferencias. De incluirse los 10,000 pies cuadrados del centro de
convenciones propuesto, esto resultaria en una oferta de 50,065 pies
cuadrados. Atn afiadiendo los pies cuadrados del centro de actividades
propuesto para el proyecto, se estimé que hay un exceso de demanda sobre
oferta en el drea de mercado, con una demanda estimada de 51,011 pies

cuadrados.

Viabilidad Financiera del Centro de Convenciones — Este proyecto es el
menor generador de ingresos. La fase de construccién comenzaria en el afio
2015 y la fase de operacién en el aio 2016. La inversion aproximada del
proyecto de convenciones ascenderia a $2.4 millones aproximadamente. En
una proyeccion de seis afios, este proyecto solo genera una ganancia de $1

millon.

Viabilidad Financiera Conjunta - El resultado del anélisis financiero
conjunto demuestra que los proyectos tienen un potencial de generar un
ingreso neto conjunto de $67.7 millones en 10 afios. Este ingreso neto es
equivalente a 16% de los ingresos provenientes de las ventas brutas totales
para todos los proyectos conjuntos. En adicién, la evaluacién refleja que el
proyecto agregado tendria un rendimiento sobre la inversién (ROI) de 9.52%
y un rendimiento sobre capital (cash on cash) de 18.5% al final de los 10

afios de proyeccion.
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Resultados Financieros Totales

Ganancia como porciento de los ingresos bruto 15.80%
Rendimiento sobre la inversién (ROI) 9.52%
Rendimiento sobre Capital (cash on cash) 18.50%
Flujo de Efectivo Neto Total en 10 afos $ 81,156,925
Ingreso Neto Total al Desarrollador en 10 afios $ 67,680,558

Ingreso Neto Conjunto para el 2021

Vivienda - villas y apartamentos 1,370,861
Ventas al detal - Centro Comercial 15,493,320
Hotel 16,268,094
Casino 33,473,712
Centro de Convenciones 1,074,571
TOTAL 67,680,558

En base a estos resultados, el desarrollo propuesto serd financieramente

viable una vez adherido a los supuestos establecidos en esta proyeccion.

Inversion Detallada - Estas proyecciones fundamentalmente toman en
consideracion los estudios de mercado realizados para cada uso. La tabla a
continuaciéon presenta los diferentes proyectos propuestos y evaluados en

este estudio.

RESUMEN DE LOS PROYECTOS PROPUESTOS EN MOCA

Pies Inversion

Proyecto Descripcion  # unidades Cuadrados Inversion p.C. Inversion Total
Vivienda - Villas Unidades 64 96,000 $17,619,213 $184
Vivienda - Villas Areas comunes NA 3,200 $587,307 $184
Vivienda - Villas Parking 160 23,040 $691,200 $30 $43,859,717
Vivienda - Walk-Ups Unidades 108 130,500 $23,951,117 $184
Vivienda - Walk-Ups Parking 234 33,696 $1,010,880 $30
Hotel Habitaciones 200 108,000 $20,778,452 $192
Hotel Parking 420 60,480 6,048,000 100 $26,826,452
Casino Construccion NA 10,000 6,939,759 694 $6,939,759
Centro de Convenciones |Construccién NA 10,000 2,100,000 210 $2,441,280
Centro de Convenciones [Parking 79 11,376 $341,280 $30 T
Retail Unidades NA 450,000 $76,094,804 $169
Retail Parking 2100 302,400 30,240,000 $100 $106,334,804
Site & Offsite Investment  [Misc. NA NA 20,000,000 NA $20,000,000
TOTAL $206,402,012 $206,402,012

e Impacto Econémico (Fase de Construccion) — Durante la fase de
construccién se requerird una inversion de $206.4 millones entre el afio 2010
y 2015. Ello se traduce en una inversion promedio anual de $34.4 millones.
Dicha inversion generard 1,128 empleos directos y 1,384 indirectos e

inducidos; para un total de 2,512 empleos en total y un promedio anual de

419 empleos. De otra parte, el ingreso anual generado por los empleos

directos durante la construccion se estima en $4.1 millones. Los ingresos

Estudios Técnicos, Inc. Vi



Roberto Garcia and Associates INFORME FINAL
Estudio de Mercado y Viabilidad Econémica para el Desarrollo de un Proyecto de Usos Mixtos en Moca

indirectos e inducidos se estiman en $7.2 millones, para un ingreso personal

total de $11.3 millones. De la misma manera, los ingresos fiscales para el

gobierno, durante esta fase, se estiman en $12.3 millones, de los cuales $8.3

iran al municipio de Moca y el remanente, $4 millones, a las arcas estatales.

e Impacto Econémico (Fase Operacional) — Durante este periodo, el
proyecto generard un promedio anual de 1,125 empleos directos y 1,719
empleos indirectos e inducidos, para un total promedio combinado de 2,844
empleos. Los ingresos directos, durante los primeros diez afios del proyecto,
promedian anualmente $24.88 millones asi como $23.12 millones en

ingresos indirectos e inducidos, para un total de ingresos de $48 millones

anuales. El total de ingresos fiscales que generaria anualmente la operacion
del mismo, incluyendo la operacion del casino, durante los primeros diez
afios, se estima en un promedio de $19.2 millones anuales. El impacto fiscal
mads significativo del casino es la distribucion al gobierno de los ingresos en
tragamonedas (de $8.7 millones en el primer afio hasta $13.1 millones en el
aflo quinto). Otras distribuciones significativas al gobierno incluyen el
impuesto operacional a la Compaiia de Turismo y la licencia del casino.
Ambas partidas resultan en un total de $1.13 millones durante el primer afio

de operaciones.

¢ Conclusiones- El itinerario de construccién recomendado para el proyecto
toma en consideracion los resultados de la evaluaciéon de mercado realizada
para cada uso del proyecto. La tabla en la proxima pagina presenta el

itinerario sugerido.

El andlisis econdémico realizado sostiene la viabilidad de mercado del
proyecto en su totalidad, en los afios en donde se identificé una necesidad
para cada uno de los usos propuestos. No obstante, la evaluacion también
refleja que existe un mercado competido para la mayoria de los usos
propuestos. En particular, para el mercado hotelero, que no se estima una
necesidad por habitaciones de hotel sino hasta el afio 2014. Ante este

panorama, los proyectos que logrardn el mayor éxito, serdn aquellos que
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ofrezcan alternativas innovadoras y enfocadas en satisfacer las necesidades
de nichos especificos. También es importante que el proyecto considere
todos los retos que plantea una economia lenta y mercados cada vez mas

competidos.

En este sentido, un proyecto de uso mixto ofrece una alternativa que le
permite al proponente suplir varias necesidades en un mismo espacio. Por su
diversidad de usos, amplia las capacidades de financiamiento y aportacién
econdmica del proyecto. Mds atn, los tipos de desarrollo como el propuesto
tienden a convertirse en destinos, precisamente por la mezcla de actividades
que, en conjunto, generan atractivos mas alld de los que se generarian cada

uno de sus usos de manera aislada e independiente.

En resumen, segtin lo que arrojé la evaluacion del mercado para cada uso, se

recomienda que el proyecto se desarrolle en el siguiente orden:

para el Proyecto
Duracion de
Construccion

Construccion Operacion (anos)

Itinerario de Construccion Recomendado

Comercio al Detal 2010 2012

Vivienda 2012 2015 3
Hotel 2013 2015 2
Casino 2013 2015 2
Centro de Convenciones 2015 2016 1
Fuente: ETI

Se debe comenzar con el desarrollo de comercio al detal, ya que esto permitiria
que la ganancia de operaciones generada por el centro comercial cubra la
pérdida creada por la construcciéon de vivienda en el segundo afo (2013) de
construccion. Con el itinerario propuesto el flujo de efectivo neto nunca seria
menor a $1.4 millones. Se recomienda que el hotel, el casino y el centro de
convenciones se construyan mas tarde por la saturacion que reflejan sus
respectivos mercados, seguin la evaluacion del mercado para cada uno de estos

usos.
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INTRODUCCION

El objetivo principal del estudio de mercado y viabilidad econémica es evaluar la
demanda para los usos contemplados para un proyecto de usos mixtos a

desarrollarse en el municipio de Moca.

Los usos evaluados en este informe incluyen el mercado hotelero, el mercado de
casinos, el mercado de vivienda, el mercado comercial, y el mercado de centros
de conferencias y actividades. Las tareas realizadas fueron las siguientes: un
andlisis de la economia en el mediano plazo; una evaluacién del perfil socio-
demografico de la region a la cual servirdn los usos propuestos; una evaluacion
del mercado para cada uso propuesto; una evaluacion del impacto econémico que
tendrd el desarrollo en términos de empleo, ingresos e impactos al fisco, tanto
para el gobierno central, como para el municipal; y una evaluacién financiera para

cada uso del proyecto.
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DESCRIPCION DEL PROYECTO

Como parte de una iniciativa publico-privada, el municipio de Moca, tiene la
intenciéon de desarrollar un proyecto de usos mixtos al norte de dicha
municipalidad. El proyecto serd desarrollado en un terreno con un drea de 82.3
cuerdas. Su ubicacion es casi colindante a la carretera PR-2 y sitda en el trayecto
de la extension propuesta para la autopista PR-22 que actualmente discurre a
través del litoral norte entre los municipios de San Juan y Hatillo. El proyecto
consiste de un hotel, centro de convenciones, casino, centro comercial y un
complejo residencial compuesto por dos tipos de vivienda. La tabla a
continuacién presenta un desglose de cada uso y su tamaio respectivo medido en

unidades y pies cuadrados, segin sea mds apropiado.

Composicion de Usos

Pies
Unidades Cuadrados

Comercio al Detal 450,000
Vivienda 172
Hotel 200
Casino 10,000
Centro de Convenciones 10,000

Fuente: Roberto Garcia & Associates

Se espera desarrollar el proyecto en un periodo de 5 afios, siendo el primer afio de
construccion el ano 2010, y el dltimo, el afio 2015. El proyecto se desarrollara por
fases, comenzando con el centro comercial. Luego se desarrollard el complejo de

vivienda, el hotel y el casino, y finalmente el centro de convenciones.

Uno de los atractivos del proyecto
es su ubicacion en los predios del
historico Palacete de los Moreau.
Esta es una estructura histérica de
gran importancia en la zona oeste
de Puerto Rico. En el mismo
también se encuentra la morada

del famoso escritor mocano, el
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Dr. Enrique Laguerre.

La estructura del museo es una mansion al estilo francés provenzal bien
preservada, y mencionada en el Registro Nacional Histérico. En sus predios (al
lado este) hay un santuario protegido para aves en peligro de extincién. Al frente

de la mansién se encuentra un tren de la época de las centrales azucareras.

Ademds de las mencionadas anteriormente, el proyecto también tendrd en su
cartera de amenidades un lago artificial, piscina, canchas de tenis, caballos,
veredas para caminar y un drea donde se cultiven plantas frutales endémicas y no-

endémicas para uso y consumo de los residentes y visitantes.

En esencia, la intencidén es aprovechar el cardcter actual colonial-provenzal rural
del Palacete Los Moreau para disefar arquitectonicamente los componentes del

proyecto. Algunas imdgenes del Palacete Moreau se presentan a continuacion.

Estas fotos fueron tomadas por Estudios Técnicos, Inc. en una pasada visita a la

localidad.
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El mapa a continuacidn presenta la ubicacién del proyecto.

Localizacion del Proyecto

Aeropuerto
Rafael Hernandez

Aguadilla

Aguadilla Yacht Club

% |

Reserva del US Navy

San Sebastian

3 K Site T _
1:105,000 o 25 S 0m ===: Ruta propuesta PR-22 Téaicos

En la proxima pédgina se presenta una foto aérea de la localizacion.
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EVALUACION DE LAS TENDENCIAS ECONOMICAS EN PUERTO RICO

Este capitulo describe la coyuntura histérica y actual de la economia de Puerto
Rico. Para ello, se examinan las tendencias de los principales indicadores
econémicos de Puerto Rico disponibles para el ailo 2007. En esta seccion se dara
especial énfasis a la conducta del consumidor y los incrementos en el costo de
vida acaecidos en los ultimos afos. Para finalizar, se presentan las proyecciones
de las componentes principales del Producto Nacional Bruto (PNB) de Puerto

Rico hasta el 2010.
A. Crecimiento Historico

La economia de Puerto Rico ha crecido a ritmos cada vez menores a partir de la
década del 70 (véase Grafica 1). Entre 1980 y 1990, el crecimiento real mas alto
fue de 4.4%, ocurrido en el fiscal 1988. Desde entonces la economia no ha
logrado recuperar dichos niveles de crecimiento. Durante los primeros 7 afios de
la presente década la tasa de crecimiento promedio ha sido de 1.45%. En otras
palabras, la economia se ha estancado progresivamente desde mediados de los

anos 70.

Grafica 1

Crecimiento Historico del PNB Real en Puerto Rico

12.0% A Cre;i:;iaelnto
Promedio
10.0% - 00/06
1.45%
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0-00/0 rrrrrrrrrrrrrrrrrrrrororTT \\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\5\\\\\
-2.0% -

-4.0% -
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—o—% PNB Crecimiento de la Década
Fuente: Junta de Planificacion

Estudios Técnicos, Inc. 6



Roberto Garcia and Associates INFORME FINAL
Estudio de Mercado y Viabilidad Econémica para el Desarrollo de un Proyecto de Usos Mixtos en Moca

Varios factores explican el crecimiento econémico de los afios recientes. Algunos
de éstos son de cardcter estructural tales como la dependencia en el consumo
privado y la inversion en construccion. La fragilidad de las fuentes de
crecimiento de la economia local ha quedado en evidencia ante el desgaste del
modelo de desarrollo econdmico basado en incentivos contributivos federales y
locales. Otras razones que han explicado el pobre desempefio son de cardcter mas
bien coyuntural, tales como el incremento en las tasas de interés, el aumento de

los precios del petréleo y las utilidades.

La situacion fiscal reciente (2006-2007) ha contribuido significativamente al
periodo de contraccion actual de la economia. De hecho, la capacidad de generar
actividad econémica mediante la politica fiscal ha sido severamente limitada,
debido, entre otras cosas, y como es sabido, a las obligaciones del pago de la
deuda publica, los déficit fiscales y el encarecimiento de los bonos publicos. La
situacion fiscal tocé fondo con un cierre parcial de las funciones del gobierno
durante el afno 2006. La estrechez fiscal del estado a su vez afect6 la inversion en
construccion publica afadiendo a la debilidad econémica que se continda

pronunciando en el 2008.
B. Evolucion Macroeconémica Reciente — comportamiento durante el 2006 y 2007

La evolucién econémica reciente se presenta para el periodo del afio natural 2006.
Se presenta ademads, las tendencias que sobresalen para el 2007. Se incluyen las
variables de empleo, construccién, ingresos de gobierno e indicadores del

consumo.

Mercado Laboral

El crecimiento del empleo total, segin definido por la encuesta de vivienda,
mostrd un patrén de descenso en el segundo y tercer trimestre del afio 2006. Para
el segundo trimestre del ano 2007, el empleo total presentd incrementos de 1.9%
solo para reducirse en -2.3% y -4.6% en el tercer y cuarto trimestre

respectivamente (Gréfica 2)
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Por otro lado, el empleo no agricola (Encuesta de Establecimientos), se ha
reducido desde los tultimos dos trimestres del afio 2006 hasta el tercer trimestre
del 2007 en donde la reduccién en el promedio del empleo fue de 0.8%, menor a
la contraccion de 1.7% registrada en el segundo trimestre del 2007 (Gréfica 2). El
empleo en la manufactura fue uno de los causantes de dicho descenso,
reduciéndose en todos los trimestres del afio 2006 al igual que en el 2007. Otro
renglén que aportd a la contraccién fue el empleo del gobierno central, que ha
estado disminuyendo de manera sostenida, particularmente en el dltimo trimestre
de 2006. Esto es consistente con las limitaciones presupuestarias del Estado

mencionadas anteriormente.

Por su parte, la tasa de desempleo registré fluctuaciones durante el 2006,
registrando un 13.6% en el segundo trimestre de 2006, reflejo del cierre parcial
del gobierno en mayo. Al finalizar el afio, la tasa de desempleo fue menor-9.6%-

solo para aumentar paulatinamente hasta el cuarto trimestre en donde promedid

11.3% (Grafica 2).
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Construccion

La actividad en la construccién comenz a mostrar seflales de contraccién durante
el segundo trimestre del 2006, situacién que continud durante el primer trimestre
del 2007. Tanto el nimero como el valor de los permisos de construccién, asi
como las ventas de cemento, mostraron reducciones. Esta contraccion
generalizada sugiere un nivel menor de actividad en el sector desde fines del

fiscal 2006, situacién que adn persiste.

Las ventas de cemento (Grafica 3), uno de los indicadores coincidentes de la
actividad de construccién, mostraron contracciones desde el segundo trimestre del
2006 (-7.7% en dicho trimestre) culminando en un descenso de 14.6% durante el
primer trimestre del 2007. Este fue el nivel mas bajo de ventas de cemento por
trimestre desde el 2001. Para el segundo y tercer trimestre del 2007, las

contracciones fueron de 11.7% y 10.4% respectivamente.

Grafica 3

Ventas de Cemento
Crecimiento con respecto a igual trimestre del afio anterior

4.0% 1  2.8%

-10.0% -
-12.0% -

-14.0% -

-16.0% - -14.6%
T1-06 T2-06 T3-06 T4-06 T1-07 T2-07 T3-07

Fuente: Junta de Planificacion

Otros indicadores de construccién como los permisos de construccion asi
como el valor de estos permisos registraron bajas significativas durante el afio
fiscal 2007. A comienzos del presente afio fiscal, el tercer trimestre del 2007, el

nimero de permisos reflejé otro descenso significativo aunque el valor de los
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mismos presentd nimeros positivos, reflejando el efecto del incremento en los

precios en los insumos de la construccion.
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UQIoEDNIUE|d BP BJUNP :BJUSNH

sopeAud sosiwiad 0B UQIDONASUOD B SOSIWISd JOjeA M

UQIOBOIIUB|4 8P BIUNP ©

sopeAld ugIooNIISu0d sosiwiad #  UQIOONIISUOD sosiwad # m

{usang

L0-€L L0-2L L0-1L 90-vL 90-€1 90-2L 90-1L 10-€L PAKAR PANR 90-v.L 90-€L 90-¢L 90-1L
%0°0%- r
760" 08~ %G 62 %0°'62- %0°08- . %GV b
welg- 8T | %eEk %LEL gL N -
%181~ wo0z- P %S 0L~
%0°Ch- %l'8- F
0L - - B9 o 1y %001
‘ : * * * * L %00 %oC'€" [
o | 700 — !
%002 %80
%S'61 %€ L
%EVT %0°0€ %67 %G
%¥'0E
%00 -
JoLI9)ue oue |9p alisawli] [enb) e ojoadsal uod Jopisjue oue [ap aJisaw} [enbi e 0}oadsal uod ojuLIWIdBI)
ojuaIWIvaIg SO21qNd A SOpeALId UOI22NIISU0Y 3p SOSIwIdd ap 10[eA sodlqnd K SOpeALId uolddnJiisuo) ap sosiwiad ap oJawnN

'9002 @/1sew} [enb) e ojoadsal ojusiwioal) (q)

'G00Z @/1sew} [enb) e ojoadsal ojusiwioal) (e)

"UQIJBDIIUB|J B EJUNP :8jusn4

%881~ %Y'c % 0€- %8'v¢- %L 91+ %c'¢ %€, BPUSIAIA S3pep|un seaanu sosiw.ad 10[ep

%<C 9}~ Yol "} - %0°6¢- %S 0€- %6°L}- %8'L- %9 |- BPUSIAIA 8P S8pepiun seAsnu ap #

%561 %0'L- %0°0€- %€’ Le- %8¢ %19 %¥'0€ sopeAld sosiwiad lojep

%Ev2 %0°¢}- %S '6¢- %81~ %0°6¢- %o 'V~ %58 uo199N.1sU0J 3p sosiwad Jojep

%V} - %1€ %L E}- %¢'€- %901}~ %c'cl- %¥'S sopeAud ugionsuod sosiwiad #

%EE- %6t %EE}- %l - %L 8- %SV 1- %80 uoIooNIISuod sosiwad #

%y 01- %L - %9V - %2 € %€ %l L %8¢ ('sodes saI|A1) 0juaWa Ap SBJUIA

€l ¢l LL vl €l cl LL dopevipuj
(q) L002 (e) 9002

ansawii] Jod uoI99NASUOY B 9P SOPLUOIIIB|AS SI0PERIIPUY|

%0°02-

%0°G -

%001~

%0°G-

%00

%0'G

%0014

12

Estudios Técnicos, Inc.



Roberto Garcia and Associates INFORME FINAL
Estudio de Mercado y Viabilidad Econémica para el Desarrollo de un Proyecto de Usos Mixtos en Moca

Comportamiento del Consumo Privado

Los indicadores de gasto del consumidor también se contrajeron desde el primer
trimestre del 2006 (véase Grafica 5). Las ventas al detal reales' se redujeron
durante todo el afio 2006 en comparacion a los mismos trimestre del 2005,
particularmente el segundo trimestre del 2006 con un -8.7%. EIl consumo en dicho
trimestre recogio los efectos del cierre gubernamental de mayo de 2006 y el nivel de
tension social, politica y econdémica de dicha coyuntura. Los indicadores de
principio de este afio todavia muestran contraccién con un -1.1% y de -1.2% en el

incremento de las ventas al detal para el segundo y tercer trimestre del 2007.

Por su parte, la contraccién en las ventas de autos ha sido significativa. Segun las
cifras de la industria, las ventas de autos nuevos han sufrido un descenso progresivo
desde el ano 2006 (Ver Gréfica 6). El ultimo trimestre del 2006 se redujo un 26%
en comparacion al nivel alcanzado en el 2005. Trimestres subsiguientes no han sido
positivos, registrando contracciones de 13.4% y 19.1% en el segundo y tercer
trimestre del 2007 respectivamente. No se vislumbran incrementos significativos en

este mercado hasta que la situacion econdémica logre revertir su curso actual.

Grafica 5

Ventas al Detal
Crecimiento con respecto a igual trimestre del afio anterior*

0.0% -
1.0% 4
-2.0% 4
-3.0% 4
-4.0% 4
-5.0% -
-6.0% -
-7.0% -
-8.0% -

-9.0% 1 8.7%

-10.0% -
T1-06 T2-06 T3-06 T4-06 T1-07 T2-07 T3-07

Fuente: CCE
* Deflacionada por el IPC de Estados Unidos

! Las ventas fueron deflacionadas con el IPC de los Estados Unidos para todos los consumidores urbanos.
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Grafica 6

Ventas de Autos Nuevos
Crecimiento con respecto a igual trimestre del afio anterior

-14.1%

T3-06

-26.0%
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La contraccion en el mercado de automdviles y de la economia en general también

ha afectado el ritmo de crecimiento en los recaudos del fisco. Los Ingresos Netos al

Fondo General disminuyeron en un -10.3% en el primer trimestre del 2007 (Gréfica

7). En el segundo trimestre del 2007, los recaudos incrementaron en un 24.1% como

consecuencia de la contabilizacion de medidas impositivas temporeras que fueron

implementadas para poder cerrar el afio con un presupuesto balanceado. El tercer

trimestre reflejo una contraccion de 8.8% en los recaudos.

30.0% A
25.0% A
20.0% -
15.0% -
10.0% 4
5.0% -
0.0%

Crecimiento con respecto a igual trimestre del afio anterior

4.1%

Grafica 7

Ingresos Netos al Fondo General

24.1%
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Fuente: Junta de Planificacion

-2.3%
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Otro factor en el descenso del consumo es el incremento sostenido en el precio

mundial del barril de petréleo. El mismo ha incrementado sostenidamente desde
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comienzos del afio 2002. Este aumento se tradujo en incrementos en el precio de la
gasolina al detalle. Para el mes de noviembre del 2007, el precio promedio de la
gasolina en Puerto Rico sobrepasé los 80 centavos por litro, aunque registré un
descenso en diciembre a 78.01 centavos (Véase Grafica 8). Esto inevitablemente
crea presion inflacionaria generalizada, restdndole poder de compra al ingreso

personal, y afectando negativamente las expectativas de los consumidores.

Grafica 8

Precio Promedio de la Gasolina en Puerto Rico
¢ por litro
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Fuente: DACO

C. Comportamiento y Perspectivas para la Economia de Puerto Rico

En esta seccidn se presentan las proyecciones de los principales componentes del
PNB hasta el 2010. Las mismas se realizaron en términos reales: Las variables
estimadas fueron las siguientes: PNB, inversion en construccién publica y privada,

gasto del gobierno, y el gasto de consumo personal.

Crecimiento Econdmico

El comportamiento de la economia de Puerto Rico continuard el proceso de
contraccién hasta por lo menos Diciembre de 2007, por lo que se espera una
reducciodn en el crecimiento econémico de -1.2% para el fiscal 2007 y de 0.9% para
el presente afio fiscal. Durante los dos afios fiscales siguientes se estima un
crecimiento moderado a tono con el cambio en el ciclo econémico, con crecimientos
a precios constantes de 1.2% en el fiscal 2009 y de 1.9% para el fiscal 2010 (véase
Gréfica 9).
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Grafica 9

Crecimiento Histérico del PNB Real y Proyecciones 2007 - 2010
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Fuente:Junta de Planificacié ny Estudios Técnicos, Inc.

Se espera, asimismo, reducciones en la inversién publica en construccién de 1.2%
en el fiscal 2007, -2.6% para el 2008 y de -5.8% y -5.6% para el 2009 y el 2010. Por
su parte, el crecimiento de la inversién privada de construccién, es estimada en
1.5% para el afio fiscal 2007 (véase Tabla 2). No obstante, a partir del fiscal 2008
se estiman contracciones adicionales en la inversion privada de construccién, con
crecimientos esperados de -4.7% en el fiscal 2008, -3.2% y-0.9% en los afios

fiscales 2009 y 2010, respectivamente.

A partir del fiscal 2007 se espera una contraccion en el gasto publico de -0.5%,
seguido por una leve recuperacion de 0.1% en el 2008 y de 1.3% en el 2009. Para el

2010 el crecimiento estimado es de 1.2%

Tabla 2
Crecimiento del PNB real y principales componentes
Anos Fiscales
Proyeccion
2002 2003 2004 2005 2006 | 2007 2008 2009 2010
PNB real 0.3% 21% 27% 19% 07% |-1.2% -09% 12% 1.9%

Consumo privado 26% 37% 43% 34% 22% | 16% 01% 0.8% 1.2%
Consumo publico 55% 25% 06% 42% 01% |-05% 01% 1.3% 1.2%
Inversion interna -7.0% 00% 7.7% -40% 22% | 1.5% -29% -1.3% 1.0%

Construccion -46% -39% 1.0% -7.0% -58%| 03% -38% -43% -1.9%
Privada -45% -83% -1.4% -115% -59%| 15% -47% -32% 0.9%
Publica -49% 3.4% 46% -07% -58%|-1.2% -2.6% -58% -5.6%

P = Preliminar
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Los estimados también presentan reducciones en el nivel de gastos privado. Se
espera un crecimiento de 1.6% en el gasto del consumidor para el 2007 para luego
reducirse en el 2008 a 0.1%, reflejando asi una desaceleraciéon en el consumo
privado. Sin embargo, se espera que el crecimiento en el consumo personal aumente

a 0.8% en el fiscal 2009 y se mantenga a un nivel similar en el 2010.

La descripcion de los indicadores econdmicos seleccionados es consistente con una
recesion econdmica que probablemente haya comenzado en el T3-06. Esto se
manifest6 de manera mas evidente en renglones como el empleo en la manufactura,

las ventas al detalle, ventas de autos e indicadores de la construccidn.

El comportamiento reciente de dichos indicadores podria generar un nivel de
inestabilidad en el crecimiento econdmico real para el periodo 2007-2010. De
hecho, se proyecta una recesion que se estima dure, al menos, hasta mediados del
aflo natural 2008. De las proyecciones se desprende que ocurrird una tenue

recuperacion en los afios fiscales subsiguientes.
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DELIMITACION DEL AREA DE MERCADO

El objetivo de esta seccion es definir el drea de mercado del proyecto propuesto,
para luego poder evaluar las tendencias socioecondémicas que inciden sobre el

mismo.

El 4rea de mercado delimitada para el proyecto propuesto comprende los siguientes

municipios:

e Area Primaria- Moca, Isabela, Aguada, Aguadilla, Quebradillas y San

Sebastian.

* Area Secundaria - Rincén, Afiasco, Arecibo, Hatillo, Camuy, Hormigueros,

Lares, Las Marias, Utuado, Maricao y Mayagiiez.

e Area Terciaria- Adjuntas, Barceloneta, Cabo Rojo, Ciales, Florida,

Guadnica, Jayuya, Lajas, Manati, Morovis, San Germdn, Sabana Grande,

Vega Baja, Vega Alta y Yauco.

Debido a que cada uso del proyecto tiene un poder de atraccion diferente, su drea de
mercado especifica no necesariamente se compone de todas las dreas antes
mencionadas. A través del estudio se ilustra dicha distincion en cuanto a los usos se

refiere.
Los siguientes factores se tomaron en consideracion:

e La ubicacién central del proyecto con fécil acceso desde una de las

principales carreteras de Puerto Rico, la carretera PR-2; y,

¢ [a magnitud del proyecto y su concepto exclusivo en Puerto Rico, ademés

de su funcion como destino en el area.

A continuacion se incluye un mapa que presentan la ubicacion del proyecto y el drea

de mercado delimitada entre primaria, secundaria y terciaria, segin fuere el caso.
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ANALISIS SOCIOECONOMICO DEL AREA DE MERCADO

Una evaluaciéon del perfil sociodemografico del area de mercado delimitada
anteriormente (compuesto por la poblacién, el ingreso y el empleo) refleja una
situacion demogréfica saludable, donde destacan municipios como Aguadilla,
Arecibo, Hatillo, Isabela, Mayagiiez y Cabo Rojo como principales lugares de

potencial econémico.

A continuacién se presenta una discusidon de las variables socioecondémicas mas

importantes del drea de mercado del proyecto.
A. Poblacion

Segun el Censo Poblacional, la poblacién en el drea de mercado fue de 1,150,904
personas para el aiio 2000, proyectada a alcanzar 1,234,755 habitantes en el 2010.
El municipio con mayor poblacién en el 2000 fue Arecibo, el cual se encuentra en el
area secundaria y tenia 100,131 habitantes a esta fecha, lo que representa un 9% de
la poblacién de toda el drea de mercado. Le sigue Mayagiiez, con 98,434 habitantes
y luego Aguadilla con 64,685 habitantes para el mismo afo. Por su parte, Moca
tenia una poblacion de 44,873 habitantes en el 2000, representando s6lo un 4% de

toda el drea de mercado y un 16% del drea primaria.

Poblacion
1980 1990 2000 2010

Moca 29,185 32,926 39,697 44 873
Area Primaria 208,211 227,543 260,522 285,031
Area Secundaria 362,625 387,542 419,724 442,914
Area Terciaria 374,359 418,873 470,658 506,810
Area de Mercado 945,195 1,033,958 1,150,904 1,234,755
Puerto Rico 3,196,720 3,522,037 3,808,610 4,022,446

Fuente: Censo y Estimados ETI

Uno de los rasgos mads caracteristicos de esta zona es su fuerte crecimiento
poblacional, por encima del crecimiento promedio en Puerto Rico. Mientras que la
poblacién de la Isla crecié un 0.8% anual entre el 1990 y 2000, el drea de mercado
creci6 1.1%. Las proyecciones hasta el 2010 mantienen esta ventaja, con un

crecimiento esperado para Puerto Rico de 0.5%, y para el area de mercado de 0.7%.
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En el caso especifico de Moca, el crecimiento fue todavia mayor con 1.9% para la

década del 1990, y proyectado a crecer 1.2% anual para la década del 2000.

Crecimiento Poblacional

1980-90 1990-00 2000-10
Moca 1.2% 1.9% 1.2%
Area Primaria 0.9% 1.4% 0.9%
Area Secundaria 0.7% 0.8% 0.5%
Area Terciaria 1.1% 1.2% 0.7%
Area de Mercado 0.9% 1.1% 0.7%
Puerto Rico 1.0% 0.8% 0.5%

Fuente: Junta de Planificacion

Vale la pena destacar que Moca y Camuy destacan como los municipios con mayor

crecimiento poblacional durante la década del 2000, con un crecimiento de 1.2%.

Los municipios que componen el drea mercado primaria son los que presentan una

mayor densidad. Por ejemplo, 1,000 habitantes por milla cuadrada.

Densidad Poblacional

1990 2000 2010 Area Millas?
Moca 655 789 892 50
Area Primaria 854 978 1,070 266
Area Secundaria 630 683 720 615
Area Terciaria 602 677 729 695
Area de Mercado 656 730 783 1,577
Puerto Rico 1,028 1,112 1,174 3,426

Fuente: Censo y Estimados ETI

Los grupos de edad de la poblacién en el drea de mercado estan distribuidos de
manera muy parecida a Puerto Rico. El drea de mercado y Puerto Rico tienen la
misma distribucion de poblacién entre las edades de 0 a 19 afios. La diferencia entre
el mercado y Puerto Rico es minima - 0.3% en edades de 25 a 59 afios y mayor de
60 afios. Por su parte, Moca también sigue la misma tendencia de Puerto Rico. La
mayor diferencia se observa en edades mayores de 60 afios donde Puerto Rico tiene

15.4%, cuando Moca solamente tiene 12.4%
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Poblacién por Edades

0-19 afnos 20-59 afos > 60 afos
Moca 33.8% 53.8% 12.4%
Area Primaria 32.1% 53.0% 15.0%
Area Secundaria  30.9% 52.5% 16.6%
Area Terciaria 33.0% 51.8% 15.2%
Area de Mercado  32.0% 52.3% 15.7%
Puerto Rico 32.0% 52.6% 15.4%

Fuente: Censo y Estimados ETI

El drea de mercado tiene un total de 382,103 hogares, o un 36% de todos los
hogares de Puerto Rico. El crecimiento del nimero de hogares es superior al
crecimiento de Puerto Rico. En el caso de Moca (1.9%), el crecimiento de hogares

es mas alto que Puerto Rico (1.7%).

Hogares
1990 2000 2010 Crec. Anual
Moca 9,229 12,712 15,362 1.9%
Area Primaria 67,393 86,539 100,428 1.5%

Area Secundaria 118,129 141,252 155,491 1.0%

Area Terciaria 124,073 154,312 173,127 1.2%

Area de Mercado 309,595 382,103 429,047 1.2%

Puerto Rico 1,054,924 1,261,325 1,495,907 1.7%
Fuente: Censo y Estim Fuente: Censo 'y Estimados ETI

Otro bar6metro para analizar el crecimiento poblacional lo constituyen los permisos
de vivienda. En el drea de mercado los permisos de vivienda crecieron a razén de
2.8% al afio durante la ultima década, que viene siendo igual al crecimiento en

Moca durante el mismo periodo.

Permisos Vivienda, por aio
1990-1994 1995-1999 2000-06

Moca 64 67 103
Area Primaria 617 879 1,286
Area Secundaria 1,199 1,425 1,891
Area Terciaria 1,316 2,038 2,546
Area de Mercado 3,133 4,343 5,724
Puerto Rico 10,123 14,655 18,944

Fuente: Junta de Planificacion

B. Ingresos

Segin el Censo 2000 (ajustado segin las Cuentas Nacionales de la Junta de
Planificacién), el ingreso promedio por hogar en el drea de mercado se estima en

$25,186. Aunque este nimero es inferior al promedio de Puerto Rico, su
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crecimiento estd por encima del promedio de la Isla. Los municipios mds pobres se
encuentran en el drea terciaria. Entre estos estan: Morovis, Yauco y Vega Alta, entre

otros.

Ingreso por Hogar

1990 2000 Crec. Anual
' Moca $16,228 $22,046 3.1%
Area Primaria $15,636 $23,706 4.2%
Area Secundaria  $16,637 $25,326 4.3%
Area Terciaria $15,502 $25,887 5.3%
Area de Mercado  $15,965 $25,186 4.7%
Puerto Rico $20,006 $30,806 4.4%

Fuente: Censos y Cuentas Nacionales

Segun el Informe de Composicion Industrial del Departamento del Trabajo y
Recursos Humanos, el salario promedio por empleado en el drea de mercado para el
afio 2006 fue de $18,052. Este salario es algo menor al promedio de Puerto Rico,
que era de $22,600 en el mismo ano. En Moca, el salario promedio era de $16,688,

menor al salario promedio de toda el drea de mercado, y al promedio de Puerto

Rico.
Salario por Empleado
2001 2006 Crec. Anual
Moca $14,744 $16,688 2.5%
Area Primaria $15,841 $18,526 3.2%
Area Secundaria  $16,533 $18,830 2.6%
Area Terciaria $15,220 $16,950 2.2%
Area de Mercado $15,914 $18,052 2.6%
Puerto Rico $12,976 $22,600 11.7%
Fuente: DTRH, Composicion Industrial
C. Empleos

El empleo estd creciendo a un ritmo mdas lento que el promedio de Puerto Rico.
Entre los municipios del 4rea primaria para los cuales ha disminuido el empleo

durante los ultimos quince afios, se encuentra Isabela, Camuy y Quebradillas.

Empleos
2001 2006 Crec. Anual

Moca 4,914 5,141 0.9%
Area Primaria 38,568 42,718 2.1%
Area Secundaria 93,496 93,663 0.0%
Area Terciaria 79,431 84,473 1.2%
Area de Mercado 211,495 220,854 0.9%
Puerto Rico 855,817 1,040,374 4.0%

Fuente: DTRH, Composicion Industrial
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En esta zona existen 19 empleos por cada 100 habitantes, mientras que el promedio
de Puerto Rico es de 27. Esto indica que la regién en su conjunto no puede
considerarse todavia un centro de empleo como lo es, por ejemplo, el drea
metropolitana. Sin embargo, municipios como Barceloneta, Mayagiiez y Arecibo,

sobrepasan significativamente el promedio de Puerto Rico.
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EVALUACION DEL MERCADO HOTELERO

Como parte de los usos del proyecto, se contempla el desarrollo de un hotel de 200
habitaciones. Este hotel serd parte de un destino que contard con un sinnimero de
amenidades entre las cuales se encuentra un centro comercial, un centro de
convenciones, museo y establo de caballos, entre otras. En esta seccion se evalda el
comportamiento del mercado hotelero de la Isla y especificamente en la regién del
proyecto. Ademds, se estima la necesidad por habitaciones de hotel dentro del area

mencionada.

A. Definicion del Area de Mercado del Hotel

La localizacion del proyecto propuesto ofrece una alternativa de hotel en el drea de
mercado. Para propésitos del estudio, el drea de mercado del hotel se compone de
los municipios que comprenden la Regién Turistica denominada como Porta del
Sol. Los siguientes municipios componen dicha drea: (1) Aguada, (2) Aguadilla, (3)
Afasco, (4) Cabo Rojo, (5) Guénica, (6) Las Marias, (7) Maricao, (8) Mayagiiez, (9)
Moca, (10) Quebradillas, (11) Rincon, (12) Sabana Grande, (13) San Germén y (14)

San Sebastian.

El mapa a continuacién presenta el drea de mercado del proyecto.
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B. Tendencias de la Industria Hotelera Local

Oferta de Habitaciones

En el afio fiscal 2006, Puerto Rico tenia un total de 13,577 habitaciones disponibles.
Durante un periodo de seis afios, de 2000 al 2006, la oferta de habitaciones de la Isla
experimentd un crecimiento anual de 5.1%. Este resultado refleja un mercado

hotelero creciendo a un ritmo razonable.
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Numero de Habitaciones 2000-2006

Aiho Num. Crec. Anual (%)
2000 10,087 4.3%
2001 10,794 7.0%
2002 11,103 2.9%
2003 12,494 12.5%
2004 12,894 3.2%
2005 13,459 4.4%
2006 13,577 0.9%
Cambio Absoluto 3,490
Cambio Porcentual 5.1%

Durante el periodo fiscal de 2002 a 2003 hubo un crecimiento de inventario
significativo, de 12.5%. Algunos de los nuevos proyectos que contribuyeron a ese
aumento en inventario incluyen el Martineau Bay Resort en Vieques y el Rincén
Beach Resort. En cuanto al tipo de hotel, el mayor crecimiento ha sido alcanzado
por los condo-hoteles, “time-shares” y apartamentos estilo “villa”, especialmente en

areas fuera del drea metropolitana de San Juan.

Regqistros

El crecimiento en registros estd en parte relacionado al rol histérico que ha jugado la
propia industria turistica en la economia de la Isla y la construccién de nuevas
facilidades. Esto ha contribuido a una mejor calidad de oferta hotelera (en conceptos

especificos) en la Isla, consecuentemente atrayendo mads visitantes.

Lugar de Estadia del Visitante (miles)

Ano Fiscal
Lugar 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Hotel 1050.1 1,187 1,148 1,239 1,307 1,362 1,424
Otros Lugares 2291.2 2,364 1,939 1,999 2,234 2,324 2,298
Cruceros y Militarismo 1224.6 1,357 1,277 1,164 1,348 1,387 1,300
Total 4565.9 4,908 4,364 4,402 4,889 5,073 5,022
Cambio 7.5% -11.1% 0.9% 11.1% 3.8% -1.0%

Segtn se desprende de la tabla anterior, el nimero de visitantes se ha mantenido por
encima de los 5 millones en los tltimos dos afios fiscales. Los registros en
hospederias también han mantenido una tendencia alcista. A pesar de una leve baja
en el ndmero de visitantes en el afio fiscal 2006 con respecto a 2005, el nimero de
personas hospeddandose en un hotel aument6 de 1,362,000 a 1,424,000. De la misma

manera, los registros en hospederias, tanto de locales como de visitantes del
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exterior, aumenté de aproximadamente 2 millones en el afio fiscal 2005, a 2.15

millones en el afio fiscal 2006, un crecimiento de 2.6% durante el periodo.

Universo de Clientes en Hospederias (miles)

Ano Fiscal
Origen 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Locales 571.2 586 617 660 638 657 655
No-Residentes 1050.1 1,187 1,148 1,239 1,307 1,440 1,498
Total 1621.3 1,773 1,765 1,900 1,945 2,097 2,152
Cambio 9.3% -0.4% 7.6% 2.4% 7.8% 2.6%

Por otro lado, los registros en los hoteles del area Isla, reflejaron un fuerte aumento
de 13.3% durante el afio fiscal 2005 y 4.9% en el aio fiscal 2006. Esta tendencia se
reflejo también en los registros de Porta del Sol en el aiio fiscal 2007 (no reflejado
en las tablas), con un aumento en registros de 4.3% en los hoteles de menos de 80

habitaciones.

En el afio fiscal 2006, en los hoteles del area Isla mas de la mitad de los registros

(58%), fue de visitantes del exterior, seglin se presenta en la grafica a continuacion:

Registro en Hoteles Area Isla (miles)

Ano Fiscal
Origen 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Locales 256.1 260 296 322 297 323 341
No-Residentes 412.2 411 367 392 378 442 461
Total 668.3 671 663 715 675 765 803
Cambio 0.4% -1.3% 7.8% -5.5% 13.3% 4.9%

En la tabla a continuacion, se ilustra una comparacion del nimero de registros en el
Area Metro, el Area Isla y los Paradores. La tendencia es que en los ultimos dos

afios, los Paradores han sufrido una baja significativa en el nivel de registros.
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REGISTROS
Ano Crecimiento Crecimiento Crecimiento Crecimiento
Fiscal Anual Area Metro Anual Area Isla Anual Paradores LGUE]
1996 1,400,815 815,418 458,105 127,292
1997 1,461,567 4.3% 814,218 -0.1% 510,195 11.4% 137,154 7.7%
1998 1,570,683 7.5% 842,853 3.5% 585,024 14.7% 142,806 41%
1999 1,637,620 4.3% 916,653 8.8% 573,819 -1.9% 147,148 3.0%
2000 1,674,092 2.2% 924,216 0.8% 588,844 2.6% 161,032 9.4%
2001 1,836,377 9.7% 993,923 7.5% 671,151 14.0% 171,303 6.4%
2002 1,821,274 -0.8% 987,323 -0.7% 662,658 -1.3% 171,293 0.0%
2003 1,969,862 8.2% 1,073,761 8.8% 712,688 7.5% 183,413 71%
2004 2,008,730 2.0% 1,163,793 8.4% 675,193 -5.3% 169,744 -7.5%
2005 2,097,606 4.4% 1,164,990 0.1% 765,213 13.3% 167,403 -1.4%
2006 2,152,472 2.6% 1,208,493 3.7% 802,555 4.9% 141,424 -15.5%
Avg. Annual Growth 4.39% 4.01% 5.77% 1.06%

Fuente: Compariia de Turismo de Puerto Rico

Tasas de Ocupacion

Las tasas de ocupacion de los hoteles en el drea metro contindan mostrando una
tendencia alcista, aun a pesar del aumento en el inventario de habitaciones. Aunque
a un nivel més bajo, para los hoteles del area Isla ocurre lo mismo. Por ejemplo, la
tasa de ocupacion en los hoteles del area metro en el afio fiscal 2006 reflejé un nivel
de 78.5%. Sin embargo, en los hoteles del area Isla, se refleja un nivel de ocupacién
de 59.1%. No obstante, las tasas de ocupacion de los hoteles de la Isla han crecido a
un ritmo de 2% anual durante el periodo del 2002-2006, similar al crecimiento en
las tasas de ocupacion de los hoteles del area metropolitana durante el mismo

periodo.

TASAS DE OCUPACION

Ano

. Hoteles Metro Hoteles Isla Paradores
Fiscal

1996 69.0% 74.9% 63.0% 52.6%
1997 69.8% 76.7% 64.7% 49.7%
1998 67.3% 741% 62.8% 45.9%
1999 71.9% 80.0% 64.9% 52.3%
2000 70.7% 79.4% 61.4% 49.1%
2001 66.7% 74.2% 60.4% 49.5%
2002 61.8% 70.3% 54.2% 46.2%
2003 64.9% 751% 56.2% 46.5%
2004 68.9% 80.2% 58.5% 45.2%
2005 67.7% 78.7% 58.7% 44.3%
2006 67.9% 78.5% 59.1% 41.3%

Fuente: Compaiiia de Turismo de Puerto Rico

Vale la pena recalcar que tipicamente, los hoteles de la Isla son de un nivel de

servicio menor y pueden operar con tasas mas bajas de ocupacion, contrario a los
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hoteles del drea Metro que operan con niveles mds altos de costos fijos por

habitacion.

Las alzas y bajas de la industria son marcadas por las fluctuaciones econémicas y la

velocidad de desarrollo de la oferta.

Tarifa Hotelera

En el aiio fiscal 2005, la tarifa promedio diaria para los hoteles ubicados en la Isla

en el rango de 80 habitaciones o menos; fue més alta que la tarifa promedio de los

hoteles dentro del mismo rango en el drea Isla ($93.53 vs. $87.45).

Sin embargo, en términos generales, la tarifa promedio de hoteles en el area Isla fue

mayor que en el drea Metro ($151.25 vs. $123.26). Esta diferencia refleja la

ubicacién de facilidades turisticas de precios altos localizadas fuera del drea

metropolitana como El Wyndham Conquistador en Fajardo, el Westin Rio Mar en

Rio Grande, el Rincén of the Seas Grand Caribbean en Rincén y las hospederias de

Vieques y Culebra, entre otros.

Tarifa Promedio Diaria por Tipo de Hotel

Categoria FY 1996 FY 2005 Crec. Anual
Area Metro
81 hab o menos $72.16 $87.45 2.2%
81 a200 hab $86.74 $114.34 3.1%
Mas de 200 hab $124.27 $167.99 3.4%
Total $94.39 $123.26 3.0%
Area Isla
81 hab o menos $67.86 $93.53 3.6%
81 a200 hab $89.56 $134.88 4.7%
Mas de 200 hab $211.28 $225.33 0.7%
Total $122.90 $151.25 2.3%
Promedios Combinados
Total $108.65 $137.25 2.7%

Fuente: Compariia de Turismo de Puerto Rico
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C. Proyeccion de Oferta y Demanda Hotelera

En esta seccidn se evalia la oferta y demanda por habitaciones hoteleras dentro de

la categoria del hotel propuesto con ubicacion en el municipio de Moca.

Area de Mercado

La categoria evaluada se define como las hospederias que tienen mds de 10
habitaciones y ubican en la region turistica de Porta del Sol, definida por los

municipios a continuacion.

PORTA DEL SOL

Municipios

. Aguada

. Aguadilla
Anasco

. Cabo Rojo

. Guanica

. Hormigueros

. Maricao

. Mayaglez

. Moca

10. Quebradillas
11. Rincén

12. Sabana Grande
13. San German
14. San Sebastian
Fuente: Compafiia de Turismo

Estimado de Demanda y Oferta de Habitaciones en el Area de Mercado

Como primer paso para definir la necesidad de mds habitaciones de hospederias en
el area de mercado es necesario hacer un andlisis de la oferta y como la misma se ha
conformado histéricamente. En este caso, se analizan las habitaciones de las
hospederias ubicadas dentro de la Region de Porta del Sol, segin definida por la

Compaiiia de Turismo de Puerto Rico.

A continuacién se presenta una tabla con un desglose de las hospederias® y sus

tarifas en el drea de mercado; endosadas y no-endosadas por la Compaiiia de

% Solamente incluye hospederias con 10 habitaciones o mds.
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Turismo. En la tabla se presenta una division entre paradores y hoteles por

municipio.

INVENTARIO DE HOSPEDERIAS EN PORTA DEL SOL

Parador Municipio 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Tarifa Baja Tarifa Alta
Parador JB Hidden Village Aguada 35 35 35 42 42 36 $72.00 $119.00
La Cima Hotel & Suites Aguadilla 40 40 40 40 40 47 $75.00 $220.00
Parador Faro Hotel Aguadilla 75 75 75 75 75 75 $85.00 $250.00
Parador Bahia Salinas Cabo Rojo 24 24 24 24 24 22 $150.00 $226.00
Posada Porlamar Lajas 35 35 35 35 35 35 $75.00 $138.00
Hacienda Juanita Maricao 21 21 21 21 21 21 $80.00 $80.00
Guajataca Quebradillas 38 38 38 38 38 38 $83.00 $90.00
Parador Vistamar Quebradillas 55 55 55 55 55 55 $71.00 $125.00
Parador Villa Antonio Rincén 61 61 61 61 61 62 $115.00 $170.00
Boquemar Cabo Rojo 75 75 75 75 75 75 $85.00 $109.00
Joyuda Beach Cabo Rojo 41 41 41 41 41 41 $80.00 $160.00
Highway Inn Cabo Rojo 21 21 26 26 26 26 $75.00 $119.00
Perichi's Cabo Rojo 49 49 58 49 49 49 $65.00 $117.00
Villa del Mar Lajas 24 24 24 24 26 26 $89.00 $99.00
Parador Guanica 1929 Guanica 27 27 $89.00 $160.00
Villa Parguera Lajas 70 70 70 70 74 74 $90.00 $100.00
Villas del Mar Hau Isabela 38 38 38 38 42 42 $110.00 260.00
| Total de Habitaciones | | 702 | 702 | 716 | 714 | 751 | 751 | $86.65 | $152.42 |
| Precios 2010*] $93.79 | $164.98 |
Hotel
Faro Hotels Suites Aguadilla 78 78 78 78 78 78 $85.00 $160.00
Hacienda El Pedregal Aguadilla 27 27 27 27 27 27 $70.00 $92.00
Cofresi Beach Hotel Cabo Rojo 16 16 16 16 16 16 $89.00 $129.00
Ocean Front Hotel Isabela 15 15 15 13 13 16 $85.00 $125.00
Villa de Aguada Aguada 14 $49.00 $69.00
Andy's Chalet & Guest House Lajas 13 13 13 13 13 14 $40.00 $150.00
Estancia La Jamaca Lajas 13 13 13 13 13 13 $69.00 $89.00
Gutiérrez Guest House Las Marias 13 13 13 13 13 13 $38.00 $70.00
Holiday Inn Mayaguez 141 141 141 141 141 141 $135.00 $185.00
Hotel Lagovista San Sebastian 17 $79.00 $93.00
Hotel Colonial Mayaguez 29 29 29 29 29 $42.00 $108.00
WesternBay Mayaguez Hotel Mayaguez 51 $75.00 $105.00
Hacienda Los Castillos Moca 18 18 18 18 18 18 $65.00 $75.00
Villa del Rey San German 19 19 19 19 19 19 $81.00 $115.00
Hacienda El Jibarito San Sebastian 19 19 19 19 19 19 $129.00 $279.00
Rincon Inn Rincon 14 14 14 14 12 12 $55.00 $65.00
Villa Montafia Beach Resort Isabela 60 60 60 60 60 60 $175.00 $865.00
Mayaguez Resort & Casino Mayaguez 140 140 140 140 140 140 $165.00 $325.00
Boquerdén Beach Cabo Rojo 94 94 94 94 94 94 $95.00 $135.00
Cielomar Aguadilla 52 52 52 52 52 52 $65.00 $105.00
Combate Beach Cabo Rojo 19 19 19 19 19 19 $65.00 $89.00
Copamarina Beach Guanica 108 108 108 108 108 108 $175.00 $650.00
Costa Dorada Isabela 53 53 52 52 52 52 $65.00 $163.00
Cuestamar Cabo Rojo 20 20 16 22 22 22 $69.00 $99.00
Horned Dorset Rincén 30 30 31 31 31 52 $470.00 $690.00
Howard Johnson IHP Mayaguez 39 39 35 36 36 36 $85.00 $145.00
Joyuda Plaza Cabo Rojo 55 55 55 55 55 55 $60.00 $125.00
Lighthouse Inn Cabo Rojo 31 31 31 60 60 60 $107.00 $174.00
Rincén Beach Resort Rincén 60 60 60 60 60 $175.00 $535.00
Rincon of the Seas Rincén 112 112 112 $190.00 $410.00
Torres de la Parquera Lajas 16 16 16 16 16 $95.00 $170.00
Villa Cofresi Rincén 63 63 63 69 69 80 $105.00 $180.00
Lazy Parrot Inn Rincon 11 11 11 11 11 11 $110.00 $125.00
Total de Habitaciones Hotel | [ 1161 | 1,266 | 1,258 | 1,410 | 1,408 | 1,526 | $128.61 | $277.17
Total de Hab. de Hospederias | | 1,863 | 1,968 | 1,974 | 2,124 2159 | 2,277 $114.77 $236.02
Precios 2010*]  $139.21 $300.01

Nota Importante: No estan las hospederias con menos de 10 habitaciones.
* Precios aumentando a 2% anual.

Nota: Esta tabla incluye el inventario de habitaciones hoteleras, segiin el banco de datos de Estudios Técnicos, Inc. el cual no

necesariamente refleja el mismo nimero de habitaciones hoteleras mas reciente ofrecido por la Compaiiia de Turismo de Puerto Rico.
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La competencia incluye las hospederias de mayor tamafio en la Regién como el
Holiday Inn con 141 habitaciones y el Mayagiiez Resort & Casino con 140
habitaciones. Ademads la competencia incluye varias hospederias de menor tamafio,
pero que a su vez sirven a sus respectivos nichos de mercado como por ejemplo el
Rincén of the Seas con 112 habitaciones, el Copamarina Beach en Guénica con 108
habitaciones, el Rincén Beach Resort con 60 habitaciones y el Horned Dorset
Primavera en Rincén con 30 habitaciones. Estos se pueden catalogar como el “set

competitivo” primario del hotel en cuestion.

Se establece que actualmente en el drea de mercado existe una oferta de 821,980
“room-nights” - noches de hotel - en el afio 2008. Ello equivale a 2,252 habitaciones
de hotel en el drea de mercado. Se estima que este afio entrardn al mercado 72
habitaciones de hotel adicionales, lo que elevaria dicha cifra a 2,324 habitaciones de
hotel para el cierre de este afio en Porta del Sol. Por tanto en el 2008, la oferta de
noches disponible aumentard a 848,260 noches disponible a raiz de la adicién de

habitaciones nuevas.

Por otra parte, se estima que existe una demanda de 346,185 noches de hotel
actualmente. Esto representa una tasa de ocupacién de aproximadamente 40% para
el afio 2008. Por ende, se entiende que al presente se refleja un mercado en el nivel
de saturacién ya que existe una necesidad de 83 habitaciones adicionales en el drea
de mercado. El andlisis establece que una vez el promedio de tasa de ocupacién en
la zona alcanza un nivel de 45%, hay espacio para seguir construyendo nuevas
habitaciones. Esto, porque tipicamente los hoteles de esta zona pueden operar con

una estructura de costos menor a la reflejada en hospederias del area Metro.

Vale la pena estipular, que el andlisis es puramente basado en cantidades
demandadas y ofrecidas del segmento de hotel (no incluye Paradores). Por ende, el
andlisis no toma en consideracion las caracteristicas cualitativas particulares de un
proyecto. En este caso, ello conllevaria un ejercicio de mercado-tecnista que
trasciende los objetivos de este estudio y requeriria de otras mediciones de mercado

como encuestas y grupos focales.
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El ejercicio asume una proyeccion del mercado para los proximos afios basado en la

actividad hotelera de la zona en los ultimos dos anos.

También como parte del andlisis se toma en consideracion la entrada de las 200

habitaciones del proyecto propuesto en el afio 2012.

A continuacién se presenta el nuevo inventario sefialado para iniciar operaciones en
los préximos anos. El renglén de “Habitaciones Existentes” en la grafica anterior
incluye las habitaciones en la grafica a continuaciéon ya sea porque fueron
recientemente construidas, estdn en agenda para ser construidas, se encuentran en su

fase de construccion o estin sefialadas para empezar construccidon proximamente.

Hoteles Recientemente Inaugurados, en Construccion o Planificacion

Primer Ao de

Hospederia Habitaciones Operaciones* | Municipio
Hotel Paso Fino (antes River View) 16 2007 Anasco
Courtyard by Marriott (Antiguo Hospital) 160 2007 Aguadilla
Lazy Parrott (Expansion) 10 2007 Rincon
Lighthouse Inn (antes Tropical Inn) (Expansién) 141 2007 Cabo Rojo
Hotel Las Cascadas 72 2008 Aguadilla
Novell Plaza 180 2009 Cabo Rojo
Costa Playa Santa 280 2009 Guanica
Trois Sirenes (Villa Montana ) 70 2009 Isabela
Casa Hines 62 2009 Rincén
Hotel Imperial 60 2009 Aguadilla
Puerto Real (Pescaderia Rosas) 30 2010 Cabo Rojo
Moreau Hotel 200 2012 Moca
Total de Habitaciones 1,281
Total de Noches Disponibles 467,565

* Primer afio de operaciones segun la Compania de Turismo
Estimados de Estudios Técnicos, Inc.

Al tomar en consideracion el nivel de crecimiento de la demanda por habitaciones
en la zona y el inventario de habitaciones seflalados para comenzar operaciones en
los préoximos afos, se puede ver que existe un mercado fluctuante en el nivel de
saturacion hasta aproximadamente el afio 2013. Esto puede variar con el efecto
multiplicador producto de los Juegos Centroamericanos a llevarse a cabo en el

municipio de Mayagiiez y otros municipios de la zona en el afio 2010.
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A continuacion se presenta graficamente el ejercicio de demanda y oferta hotelera
para el drea evaluada, segin los parametros discutidos anteriormente. En la misma
se puede un distanciamiento del nivel de saturacién a partir del afio 2013. Por ende,
se recomienda que la construccién de la facilidad propuesta, comience a partir de
dicho afio donde se ird abriendo el espacio para un mayor inventario hotelero en la

zona.
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EVALUACION DEL MERCADO DE CASINOS

Como parte de las amenidades del proyecto, el proponente contempla el desarrollo
de un casino de 10,000 pies cuadrados. Este casino tendrd alrededor de 300
tragamonedas, y entre 10 y 15 mesas. En esta seccion se evalia el comportamiento
de la industria local de casinos, y se estima la demanda potencial por jugadas de
casino, tanto en tragamonedas como en mesas, que hay en la zona del proyecto

propuesto.
A. Perfil del Mercado Local de Casinos

La industria local de casinos se ha desarrollado exitosamente a través de los afios.
En Puerto Rico hay actualmente un total de 20 casinos en varios lugares de la Isla.
El area metropolitana de San Juan cuenta con un total de 11 casinos, o 55% de la
oferta de casinos de la Isla. Por su parte, el drea oeste solo cuenta con 2 casinos,

ambos localizados en Mayagiiez.

Los casinos locales tienen un total de 6,427 tragamonedas, 265 mesas y emplean a

cerca de 2,590 personas.
La tabla siguiente presenta detalles especificos de los casinos de la isla.

Los tres casinos mds grandes ubican en los siguientes hoteles: Ritz Carlton Hotel

(17,500 p.c.), Marriott Courtyard (14,400 p.c.), y el Ambassador Plaza (14,250 p.c.).
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Casinos de Puerto Rico

Localizacion Tamaiio (p.c.) Empleo Numero de Numero de
Mesas Tragamonedas
1 Best Western Airport Hotel Isla Verde 4,600 71 5 172
2 Diamond Palace Condado 5,200 91 6 207
3 Four Points by Sheraton Humacao 5,450 88 5 200
4 Embassy Suites Isla Verde 6,200 127 14 273
5 Sol Melia Paradisus Rio Grande 6,500 68 10 150
6 Ponce Hilton Ponce 7,000 128 11 334
7 Westin Rio Mar Rio Grande 7,000 63 10 131
8 Holiday Inn Mayaguez Mayagiiez 8,220 129 12 375
9 El Conquistador Resort Fajardo 9,500 100 12 233
10 Intercontinental San Juan Isla Verde 10,000 106 19 299
11 Sheraton Old San Juan Old San Juan 10,000 148 12 309
12 Mayagiiez Resort Mayagiiez 10,000 158 11 390
13 Holiday Inn Ponce Ponce 10,000 91 12 377
14 San Juan Marriott Condado 11,000 230 28 451
15 Four Points by Sheraton Caguas 12,000 115 14 437
16 Condado Plaza Condado 12,500 256 21 438
17 El San Juan Hotel & Casino Isla Verde 13,000 181 16 390
18 Ambassador Plaza Condado 14,250 171 14 501
19 Marriot Courtyard Isla Verde 14,400 137 12 412
20 The Ritz Carlton San Juan Isla Verde 17,500 132 21 348
Total Puerto Rico 194,320 2,590 265 6,427

Promedio Puerto Rico 9,716 130 13 321

Fuente: Compaiiia de Turismo de Puerto Rico, Division de Juegos de Azar'y STAR Report

Algunas caracteristicas de los casinos locales son:

e El casino tipico tiene un promedio de 13 mesas y 321 tragamonedas.

z

e Jlos casinos tienen un promedio de 130 empleados, 6 0.4 empleados por

tragamoneda.

e El tamafo promedio de los casinos locales es de 9,716 pies cuadrados, fluctuando

entre 4,600 y 17,500 pies cuadrados.

La localizacion de los casinos locales se presenta en el siguiente mapa.
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Localizacion de Casinos en Puerto Rico
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Sheraton Old San Juan Sol Melia Paradisus
Best Western
9 ¢ Westin Rio Mar
P %
& Wyndham EIl Conquistador

©

Mayaguez Resort

Holiday Inn
Mayaguez

Four Points by Sheraton

. Ponce Hilton Four Points Sheraton
Holiday Inn Ponce

N 0 20 40 80 -+ a: Estudios
1:900,000 - * Site I e

B. Evaluacion de Demanda y Oferta de Casinos
En este capitulo se evalia la demanda y oferta de casinos en el drea de mercado.

Determinacion de la Tendencia a Visitar Casinos

Para estimar la tendencia de personas que visitan casinos en Puerto Rico, se

utilizaron las siguientes fuentes de informacion:
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1.

Ingreso total de los casinos de Puerto Rico durante los afios fiscales 2004-
2006, segin publicado en el "STAR Report" (Casino Key Comparison
Report).

Los gastos de los casinos son equivalentes a la suma del “adjusted gross
win” en tragamonedas, mds un 20% adicional del “total drop” en mesas. El
“adjusted gross win” es igual a la cantidad de dinero que los jugadores
depositan en las tragamonedas (“total drop”), menos los premios
automdticos y manuales que las tragamonedas devuelven. En términos de
mesas, este nimero representa cerca de un 20%, ya que las mesas de los
casinos locales tipicamente pagan (devuelven) el 80% de lo que los
jugadores apuestan. Considerando lo anterior, en el afio fiscal 2006, los
residentes del area de mercado apostaron $93.1 millones ($79.3 millones en
tragamonedas y $13.97 millones en mesas). Esta cantidad es el resultado de
un crecimiento sostenido de los gastos anuales en casino de 11.0% desde el

2000, segin la Compaiiia de Turismo.

De acuerdo a estimados realizados por algunos gerentes de casinos locales,
cerca de un 15.0% de los “drops” son de jugadores que no son residentes de

Puerto Rico.

El nimero de hogares de cada municipio del drea de mercado clasificado por
nivel de ingreso se proyecto utilizando el niimero de personas por hogar
(“headship rate”) y tendencias de los hogares tomadas de los censos de 1990
y 2000. Es importante recalcar que no existen nimeros oficiales de visitas a

casinos por hogar para Puerto Rico.

Las visitas a los casinos se estimaron utilizando lo siguiente: entrevistas con
gerentes de casinos; los resultados de una encuesta sobre visitas a casinos
por Mediafax; un reporte sobre visitas a casinos en Estados Unidos de

Harrah’s Entertainment, Inc. titulado “Profile of the American Casino
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2003; y un reporte del American Gaming Association titulado “State of the

States, the AGA Survey of Casino Entertainment”.

El por ciento de los residentes locales que visitan casinos en Puerto Rico y la
frecuencia de sus visitas se estimo utilizando la informacién antes mencionada. La

siguiente tabla presenta el estimado.

Tendencia de Visitas a Casinos en Puerto Rico (residentes solamente)
Numero de Numero de Promedio de Gastos Reales
% Hogares Hogares por Visitas Gasto por Numerode en Casinos
Visitando Nivel de Promedio Visita a Visitantesa  (Ano Fiscal
Rangos de Ingreso Casinos Ingreso por Hogares Casinos Casinos 2006)

< $10,000 24.0% 343,776 $10 536,290 5,362,904
$10,000 - $14,999 25.1% 190,124 6.80 $15 325,058 4,885,609
$15,000 - $19,999 26.3% 151,439 7.10 $30 282,628 8,478,846
$20,000 - $24,999 27.4% 136,670 7.30 $45 273,652 12,314,331
$25,000 - $29,999 28.6% 103,429 7.60 $70 224,589 15,743,047
$30,000 - $34,999 29.7% 90,242 7.90 $100 211,838 21,183,758
$35,000 - $39,999 30.9% 72,735 8.10 $135 181,796 24,485,681
$40,000 - $49,999 32.0% 100,437 8.40 $185 269,974 49,945,258
$50,000 - $59,999 34.3% 60,273 8.90 $245 183,995 45,078,722
$60,000 - $74,999 35.4% 55,457 9.20 $300 180,613 54,183,802
> $75,000 36.6% 94,907 9.50 $330 329,991 108,896,974
Fuente: Estimados Estudios Técnicos, Inc. 3,000,423 350,558,931

El nimero de personas que visita casinos en Puerto Rico, al menos una vez al afio,
fue utilizado de acuerdo a encuestas realizadas por Mediafax y a los consultores de
Conducta Humana®. Estos ndmeros fueron ajustados de acuerdo a la tendencia de
Estados Unidos identificada a través de las encuestas de Harrah’s y AGA. Luego,
este nimero fue ajustado nuevamente para reflejar la realidad del mercado local. Por
esta razén, se utilizaron diferentes niveles de correlacion entre el ingreso y las

visitas a casinos para Estados Unidos y Puerto Rico.

Estimado de Demanda Potencial

La demanda potencial por casinos en un drea geografica se estima utilizando la

propension de visitar los casinos por nivel de ingreso. Por ende, el nimero de

? Consultores Conducta Humana Inc. (Volberg Rashel A. y Vale A. Pedro), “Juegos de azar y el problema de
juegos en Puerto Rico, 1998”.
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familias del area de mercado en cada nivel de ingreso se multiplicé por la
propensidad de visitar los casinos, segtin estimado anteriormente para cada nivel de

ingreso.
a) Area de Mercado del Casino

Las entrevistas con los gerentes de casino demostraron que el origen de los clientes
de casino proviene basicamente de toda la Isla. Sin embargo, para propdsitos de este
andlisis, se tom6 un enfoque més conservador. El drea de mercado identificada, se
divide en primaria, secundaria y terciaria, segiin se define en una seccién anterior

del informe.

El propésito de dividir el drea de mercado en sub-dreas es para darle un peso de
participaciéon proporcional reflejo de la demanda potencial de la poblacién
proveniente de cada drea. Ello conduce a otorgarle un mayor peso participativo a los
municipios mds cerca de Moca, e inversamente, menos peso participativo a los
municipios mas lejanos (en este caso, los que componen el drea terciaria). A
continuacion se ilustra una tabla con los pesos participativos para cada una de las

areas:

Peso de las Sub-Areas en el Area Total

Area Primaria 100%
Area Secundaria 60%
Area Terciaria 40%

b) Visitantes Potenciales y sus Gastos en el Area de Mercado

El numero de hogares por nivel de ingreso en cada municipio del drea de mercado
se estimd utilizando el nimero de personas por hogar (“headship-rate”) y las
tendencias de formacién de hogares recientes. El nimero de visitas a casinos
generadas por los residentes del drea de mercado se estimé multiplicando el nimero
de hogares por la tendencia de visitar casinos. Se espera que habrd unos 478,953
hogares en el drea de mercado para el 2015, de los cuales un promedio de 27.3%

visitard un casino aproximadamente 7.3 veces al afio.
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Las tendencias anteriores se traducen en aproximadamente 967,898 visitas a casinos
~ L, . .., 4 . .,
en ese ano. Los hogares gastaran un promedio de $104 por visita.” A continuacién

se presenta una tabla con el andlisis del gasto en casino de las personas en el area.

* El estimado de visitas y gastos promedio es ponderado, considerando el peso correspondiente que se le da a las
variables utilizadas por municipio dependiendo del drea de mercado a la cual pertenezca.
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¢) Demanda Insatisfecha en el Area de Mercado

Para poder estimar la demanda insatisfecha del 4rea de mercado, se hace una
comparacion entre la demanda potencial para el primer afio de operaciones de la
facilidad con la oferta existente en ese momento. En el area de mercado, la demanda
insatisfecha se estimé en casi $45 millones de “wins” en el afio 2015, el cual se

espera sea el primer aflo de operaciones del casino propuesto.

Demanda Potencial y Oferta Actual de Casinos en el Area de Mercado en 2015

Area Total Area Ponderado
Area Primaria] Secundaria | Area Terciaria Mercado Area Mercado

Peso de cada drea el mercado de Hotel Casino Moreau 100% 60% 40%
Gastos Potenciales en Casino de los Residentes
Numero de Hogares en el 2015 113,988 171,894 193,071 478,953 294,353
Visitas a Casino de Residentes en el 2015 226,269 348,135 393,494 967,898 592,548
Gastos en Casino de Residentes 2015 21,684,252 36,709,527 52,770,656 111,164,435 64,818,230
Gastos en Casino de Huéspedes de Hotel $3,826,633  $6,478,152 $9,312,469 $19,617,253 11,438,511
Demanda Potencial: Total de Gastos en Casino $25,510,884 $43,187,679 $62,083,125 $130,781,688 $76,256,742
Oferta: Dinero gastado actualmente en Casinos del drea $0 $52,112,606 $0 $52,112,606  $31,267,563

Demanda disponible para Hotel Casino Moreau sin afectar a los demds casinos $44,989,178

Fuente: Estimados de Estudios Técnicos, Inc.
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EVALUACION DEL MERCADO DE VIVIENDA

En esta seccién se evalia el comportamiento del mercado de vivienda en el area de
mercado del proyecto. Para propdsitos del uso de vivienda, el drea de mercado se compone
de los siguientes municipios: (1) Aguada, (2) Aguadilla, (3) Isabela, (4) Moca y (5) San
Sebastian. Dichos municipios comprenden la regiéon de Aguadilla, segin definida por el
Construction & Sales Activity Report, preparado por Estudios Técnicos, Inc. Dicha
publicacién trimestral recoge la mayoria (96%) de las transacciones de proyectos nuevos de

vivienda en todo Puerto Rico.
A. Condiciones del Mercado en el 2000

El Censo de Poblacién del 2000 ofrece informacion sobre el mercado de vivienda del drea
de mercado en dicho afio. La tasa de desocupacion de las unidades ocupadas por sus duefios
era de 1.7% en la regién. De un total de 10,314 unidades vacantes, casi la mitad 6 5,064
unidades estaban para la venta (49.1%). Esto fue mayor que el crecimiento anual promedio

en el nimero de hogares de la regién de 1,708 hogares anuales durante la pasada década.

Sin embargo, en el caso de Moca ocurrié lo contrario. El municipio tenia cerca de 146
unidades que estaban vacantes y todas ellas estaban disponibles para la venta. Ello
representd una cantidad menor si se compara con el crecimiento anual promedio de nuevos
hogares durante la década del 1990-2000, que fue de 348. (Refiérase a la seccién donde se
presenta el perfil sociodemogréfico del drea de mercado para los nimeros de hogares en la
region de Aguadilla (que corresponde al drea primaria, excluyendo al municipio de

Quebradillas)).

En la regién, el municipio de Isabela tiene un alto componente de viviendas vacantes
clasificadas como unidades recreacionales y/o para vacacionar. Un 25% de las unidades de

vivienda vacantes en este municipio son para uso recreacional o para vacacionar.
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Unidades de Vivienda Ocupadas y Vacantes en el Area de Mercado

Unidades de Vivienda Vacante
Por Ciento Tasa de Vacancia
Total de Para uso por
Unidades de Temporada,
Total Unidades| Vivienda Total Para Venta Para Vacacional y/o
Municipios de Vivienda Ocupadas Vacante Unicamente | Alquiler Recreacional Duefos Alquiler
Area de Mercado
Aguada 15,590 13,520 2,070 7.1 11.3 15.2 1.3 8.2
Aguadilla 24,882 22,087 2,795 121 18.9 16.5 2.2 6.7
Isabela 17,166 14,970 2,196 10.2 14.3 25.1 1.9 8.1
Moca 14,253 12,712 1,541 9.5 15.7 15.8 1.5 8.0
San Sebastian 16,682 14,970 1,712 10.2 21.9 15.5 1.5 9.2
Area de Mercado Total 88,573 78,259 10,314 49.1 16.4 17.6 1.7 8.0
Puerto Rico 1,418,476 1,261,325 157,151 10.3 17.4 20.4 1.7 7.4

Fuente: Censo 2000

El Censo del 2000 también presenta informacion sobre la mediana del valor de la vivienda.
Las estadisticas de Moca sefialan que este municipio es el peniltimo de la regién en dicho
renglén sélo superando a Aguada. De otra parte, Aguadilla y San Sebastidn fueron los

municipios con la mediana de valor de la vivienda mas alta.

Mediana del Valor de la Vivienda para

Unidades Ocupadas por sus Duefos

Municipio Valor
Aguadilla 67,100
San Sebastian 63,600
Isabela 58,800
Moca 56,100
Aguada 54,700
Promedio de la Mediana $ 61,400

Fuente: Censo 2000

B. Proyectos Residenciales Activos en el Area de Mercado

El andlisis de los proyectos de vivienda activos en el area de mercado del desarrollo
propuesto, se llevé a cabo utilizando el Construction & Sales Activity Report. Como se
menciona anteriormente, esta publicaciéon recoge la mayoria de las transacciones de

proyectos nuevos de vivienda en todo Puerto Rico.

A diciembre del 2007, se identificaron un total de 38 proyectos de vivienda activos en el
area de mercado. Estos ofrecian un total de 2,577 unidades de vivienda, de las cuales 739

unidades fueron vendidas y 1,048 unidades estaban opcionadas. Esto refleja que un total de
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1,838 unidades se encuentra disponible, aunque no necesariamente construidas, excluyendo

el total de unidades opcionadas.

Proyectos Activos en la Region a Diciembre de 2007

. . % disp del
L)
Rango§ de # de Unidades | Vendidas Opcionada| % disp. d_el total vendido y
Precio Proyectos s total vendido .
opcionado

Hasta 70,000 - - - N _ B
70,001-90,000 6 912 480 161 47% 30%
90,001-120,000 - - - - - -
416 76 155 82% 44%

120,001-160,00( 8

160,001-210,00( 7 266 104 154 61% 3%
10,001-260,00( 7 472 30 314 94% 27%
P60,001-310,00( 8 427 39 263 91% 29%
310,001-360,00( 2 84 10 1 88% 87%

360,001-420,00( - - - - - -
120,001-480,00( - - - - - -
180,001-540,00( - - - R - -
540,001-600,00( - - - R - -
Mas de 600,000 - - - - - -

Total 38 2,577 739 1,048 71% 31%
Fuente: Construction & Sales Activity Report, Estudios Técnicos, Inc.

En el caso de Moca, este municipio tenia solo 3 proyectos activos y todos se encuentran en
la categoria “detached”, con precios oscilando entre $125,000 y $165,500. Sé6lo uno de
estos proyectos se habia comenzado a vender durante el 2007, Estancias Primavera, pero

habia logrado vender menos de una unidad al mes.

De todos los municipios de la regién, Isabela es el municipio con el mayor nimero de
proyectos activos y el que més ha vendido unidades nuevas de vivienda. Luego, le siguen
Aguadilla y Aguada. Estos municipios se han distinguido a través del tiempo por la oferta
de productos de segunda vivienda, por su localizacién cercana al mar y a un sinnimero de
actividades acuadticas y turisticas. En términos generales, la region cuenta todavia con 71%

de las unidades nuevas disponibles para la venta, excluyendo las unidades opcionadas.

icipio de la Region a Diciembre de 2007
. % disp del
Municipio #de Unidades | Vendidas| Opcionadas % disp. d.el total vendido vy,
Proyectos total vendido .

opcionado
Aguada 7 296 53 157 82% 29%
Aguadilla 12 561 95 228 83% 42%
Isabela 13 1,374 559 509 59% 22%
Moca 3 136 13 92 90% 23%
San Sebastian 3 210 19 62 91% 61%
Total 38 2,577 739 1,048 71% 31%

Fuente: Construction & Sales Activity Report, Estudios Técnicos, Inc.
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Segmento de Apartamento

En diciembre pasado, habia un total de 9 proyectos de apartamento con un total de 691
unidades, de las cuales s6lo 30 habian sido vendidas y 445 opcionadas. Esto sugiere que un
total de 661 unidades de apartamento (6 96% del total) estaria disponible, excluyendo las

unidades opcionadas.

El renglén de precio en el segmento de apartamentos con el mayor nimero de proyectos, es
el de $260,000 a $310,000, con un total de cuatro proyectos. Se identificé que la mayoria de
los proyectos de apartamento de la region estaban ubicados en los municipios de Isabela,
Aguada y Aguadilla. Como se menciona anteriormente, estos municipios se destacan por
una oferta alta de productos de segunda vivienda que tipicamente se ofrecen en los formatos

de apartamento, “walk-up” y/o villas.

El precio por pie cuadrado de los proyectos de apartamento fluctuaba entre $73 y $262 por
pie cuadrado. El tamafio promedio de los apartamentos es de 1,150 pies cuadrados. El
apartamento tipico ofrece 3 habitaciones y 2 bafios. Se identificé que en Moca no hay al

presente proyectos de apartamento.

El proyecto de apartamento que mejor se estd vendiendo en la zona, de los que ya estdn
terminados, es Isabela del Mar en el municipio de Isabela, con una absorcion de 6 unidades.
Este proyecto ofrece unidades de 3 habitaciones y 2.5 bafios, un tamafio promedio de 1,458

pies cuadrados y un precio de venta minimo de $265,000.

Las tablas a continuacién presentan un desglose, por rango de precio, del segmento de

apartamentos.
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Proyectos Apartamentos Activos en la Region a Diciembre de 2007
. % disp del
Rangos de Precio #de Unidades | Vendidas| Opcionadas % disp. d'el total vendido vy,
Proyectos total vendido .
opcionado
Hasta 70,000 - - - - - -
70,001-90,000 1 60 0 0 100% 100%
90,001-120,000 - - - - - -
120,001-160,000 1 78 0 64 100% 18%
160,001-210,000 - - - - - -
210,001-260,000 2 150 12 133 92% 3%
260,001-310,000 4 331 18 248 95% 20%
310,001-360,000 1 72 0 0 100% 100%
360,001-420,000 - - - - - -
420,001-480,000 - - - - - -
480,001-540,000 - - - - - -
540,001-600,000 - - - - - -
Mas de 600,000 - - - - - -
Total 9 691 30 445 96 % 31%

Fuente: Construction & Sales Activity Report, Estudios Técnicos, Inc.

Segmento de Walk-Up

Por su parte, en diciembre pasado el segmento de “walk-ups” presentaba una oferta de 6
proyectos con un total de 418 unidades de las cuales 61 habian sido vendidas y 211
opcionadas. Lo anterior implica, que excluyendo las unidades opcionadas, habria un

inventario disponible de 357 unidades de “walk-ups” u 85% del total.

Las unidades de “walk-ups” tienden a tener precios mds bajos pero tamainos similares a los
apartamentos. Es por ello que tipicamente son mads atractivos que los apartamentos. Los
proyectos de “walk-ups” se encuentran en su mayoria en los renglones de precio de
$210,000 a $310,000. No se encontraron proyectos de “walk-ups” en Moca, mientras que si

se encontraron varios en Aguadilla.

Los “walk-ups” tienen precios que fluctian entre $85 hasta $234 por pie cuadrado. La
unidad tipica en el drea tiene un tamafio de 1,200 pies cuadrados con 3 habitaciones y 2

bafos.

De los “walk-ups” identificados, el proyecto Palma Real Jobos en Isabela es el mas lujoso,
con un precio minimo de $290,000 pies cuadrados. Otros proyectos identificados en el area
de mercado y que alcanzaron buenas tasas de absorcion fueron Bahia Azul en Aguada con 5

unidades mensuales, y Estancias de Isabela en Isabela con 15 unidades al mes. A
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continuacion se presenta un desglose de este tipo de proyectos, por rango de precio, en la

region evaluada.

. % disp del
Rangos de Precio # de Unidades | Vendidas| Opcionadas % disp. d_el total vendido vy
Proyectos total vendido .
opcionado
Hasta 70,000 - - - - - -
70,001-90,000 - - - - - -
90,001-120,000 - - - - - -
120,001-160,000 1 60 0 26 100% 57%
160,001-210,000 1 114 47 67 59% 0%
210,001-260,000 2 190 14 112 93% 34%
260,001-310,000 2 54 0 6 100% 89%
310,001-360,000 - - - - - -
360,001-420,000 - - - - - -
420,001-480,000 - - - - - -
480,001-540,000 - - - - - -
540,001-600,000 - - - - - -
Més de 600,000 - - - - - -
Total 6 418 61 211 85% 35%

Fuente: Construction & Sales Activity Report, Estudios Técnicos, Inc.

Segmento “Detached”

El segmento “detached” ha demostrado ser el segmento de mejor desempeio en el drea de
mercado. Hasta diciembre pasado, habia un total de 22 proyectos en la region, ofreciendo
1,456 unidades de las cuales 638 unidades habian sido vendidas y 391 opcionadas. Esto
sefala que 818 unidades o 56% del total se encuentra disponible, excluyendo las unidades

opcionadas.

Se podria decir que este segmento es de precios medianos, con més de la mitad de los
proyectos en los renglones oscilando entre $150,000 y $310,000. Especificamente, un 27%
de las unidades se encontraba en un nivel de precios entre $160,000 y $210,000, lo cual es
indicador de que este segmento de precios es uno de los mds atractivos de la region en el

formato “detached”.
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Proyectos "Detached"” Activos en la Region a Diciembre de 2007

Rangos de # de Opcionada| % disp. del % disp del
9 . Unidades | Vendidas P o ClISP- R total vendido y
Precio Proyectos s total vendido .
opcionado

Hasta 70,000 - - - - R N
70,001-90,000 5 852 480 161 44% 25%
90,001-120,000 - - - - - -

120,001-160,00( 6 278 76 65 73% 49%
160,001-210,00( 6 152 57 87 63% 5%
210,001-260,0040 3 132 4 69 97% 45%
260,001-310,004 2 42 21 9 50% 29%

310,001-360,000 - - - - - -
360,001-420,000 - - - - - -
420,001-480,000 - - - - - -
480,001-540,000 - - - - - -
540,001-600,000 - - - - - -
Maés de 600,000 - - - - - -
Total 22 1,456 638 391 56% 29%
Fuente: Construction & Sales Activity Report, Estudios Técnicos, Inc.

Isabela y Aguadilla eran los municipios con la mayor oferta de proyectos “detached”, con 7
proyectos cada uno. Se encontraron 3 proyectos en esta categoria en el municipio de Moca
con precios entre $125,000 y $165,500, en un tamafio promedio de 1,700 pies cuadrados y

3 habitaciones y 1 baifio.

En el drea de mercado, el precio promedio de los proyectos “detached” fluctiia entre $66 y
$127 el pie cuadrado. El proyecto mas costoso de la zona en este segmento es Las Casonas,
ubicado en Aguada con un precio promedio de $298,000. Sin embargo, a pesar de que se
encontrd este proyecto a dicho nivel de precios en Aguada, Isabela es el municipio lider de

los proyectos con precios de mas de $200,000.

Para Moca, habia informacién de absorcién disponible sélo para Estancias de Primavera.
Dicho proyecto tenia una absorcidn baja de solamente 0.7 unidades al mes. Sin embargo, se
encontré que en proyectos ubicados en Isabela, las absorciones eran mucho mas sélidas con
absorciones fluctuando entre 0.5 y 35 unidades al mes. El proyecto que mejor se vendi6 fue

Islazul, con 35 unidades al mes.

Otros Segmentos

La siguiente tabla presenta informacidn sobre otros proyectos en el mercado que incluye las
categorias de “townhouse”, villas y desarrollos mixtos. Habia sélo 1 proyecto de

“townhouse” en Aguadilla ofreciendo 12 unidades, de las cuales 10 habian sido vendidas.
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Este proyecto es un “townhouse” de lujo que se vendié a un precio minimo de $345,000.
Las unidades tienen un tamafio promedio de 3,000 pies cuadrados y ofrecen 4 habitaciones
y 2.5 banos. A pesar de ser una regién con municipios dindmicos en cuanto a la oferta de
segundas viviendas, como Isabela, Aguada y Aguadilla, no se identificaron proyectos
mixtos ni de villas, que se encuentran tipicamente en areas con caracteristicas como esta. La
tabla a continuacién presenta un desglose de los otros proyectos activos en la regiéon por

rango de precio.

ros Proyectos Activos en la Region a Diciembre d

#de % disp. del | °disp del
Rangos de Precio Unidades | Vendidas| Opcionadas o CISp- . total vendido vy
Proyectos total vendido .
opcionado

Hasta 70,000 - - - - - -
70,001-90,000 - - - - - -
90,001-120,000 - - - - - -

120,001-160,000 - - - - - -
160,001-210,000 - - - - - -
210,001-260,000 - - - - - -
260,001-310,000 - - - - - -
310,001-360,000 1 12 10 1 17% 8%
360,001-420,000 - - - - - -
420,001-480,000 - - - - - -
480,001-540,000 - - - - - -
540,001-600,000 - - - - - -
Més de 600,000 - - - - - -
Total 1 12 10 1 17% 8%
Fuente: Construction & Sales Activity Report, Estudios Técnicos, Inc.
Nota: incluye proyecto mixtos, villas y townhouses

A continuacién se presenta una tabla resumen con los detalles de todos los proyectos

activos en la region del proyecto propuesto.
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C. Evaluacion de Proyectos Comparables

El desarrollador contempla el desarrollo de un total de 172 unidades de vivienda. De
este total, 64 unidades serdn tipo villa, y las restantes 108 unidades de tipo
apartamento “low-rise” ¢ “walk”ups”. Se asume que las unidades tendrdn un tamatfio
promedio de 1,500 y 1,208 pies cuadrados, respectivamente. Considerando lo
anterior, a continuacién se presenta un andlisis de los proyectos comparables en el
area de mercado dentro de cada categoria para identificar un precio de venta
razonable, las amenidades que el proyecto deberia tener en relaciéon con la

competencia y las tasas de absorcion que el proyecto podria alcanzar.

En cuanto a los proyectos de apartamento activos en el drea de mercado, se
encontraron 6 proyectos comparables. De este total, 4 proyectos no reflejaron ventas
durante el dltimo trimestre de 2007. En general, de los proyectos de apartamento

comparables en el drea de mercado se encontré lo siguiente:
e Todos los proyectos tienen vista al mar, o estdn frente a la playa.
e Los precios por pie cuadrado fluctian entre $182 y $262 el pie cuadrado.

e Los proyectos de apartamento mads caros son Los Corales en Isabela y
Marazul en Aguada. Al momento de la informacion, los precios eran de $340,000 y
$300,000, respectivamente. Algunas de las amenidades que los caracterizan son: las
terminaciones de los interiores, piscina y gazebo, ubicacién frente al mar, y més de un

estacionamiento por unidad.

e E] tamafio de los apartamentos de la zona estd entre 1,564 y 1,300 pies

cuadrados.
® Lamayoria de las unidades tiene 3 habitaciones y 2 bafios.

e Todos los proyectos estin cerca de las playas de Aguada, Aguadilla e

Isabela.
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e La absorcion de las unidades fluctia entre 1 y 6 unidades al mes. El proyecto

que mejor se ha vendido es Isabela del Mar en Isabela, con 6 unidades al mes.

La tabla a continuacién presenta los proyectos comparables en el drea de mercado.

Resumen Proyectos Comparables en la Region a Dicimebre del 2007

. 2 g |2 - ° c
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Marazul (Aguada) Aguada Road 115 Km 19.8 Apartment 96 0 40 1,472 2 2 $300,000 $204 - -
Bahia Azul Aguada Guaniquilla ward Walkup 12 0 6 1,238 3 2 $289,990 $234 - -
Table Rock Aguada Road 441 Km. 2.2 Apartment 30 12 16 2 1 $215,000 - 12/31/2006 0.99
Parque Los Caobos Aguadilla  Villa Lydia Townhouse 12 10 1 3,000 4 2.5 $345,000 $115 12/31/2005 0.41
Kronos Court Aguadilla  Caimital Bajo Ward PR2  Apartment 13 0 0 1,564 3 2 $300,000 $192 - -
Laderas del Mar Aguadilla  Road 107 Km. 4.1 Walkup 30 14 8 2,603 3 2 $220,000 $85 12/31/2007 4.67
Puerta del Mar Aguadilla  Road 107 G Final Street ~ Walkup 160 0 104 1,466 3 2 $212,076 $145 - -
Los Corales Isabela Jobos ward Apartment 72 0 0 1,300 3 2 $340,000 $262 - -
La Pocita Isabela Road 466 Bajuras ward Apartment 72 0o 72 0 0 0 $300,000 - - -
Palma Real Jobos Isabela In font of Jobos Beach Walkup 42 0 0 0 3 2 $290,000 - - -
Isabela del Mar Isabela Road 4466 Km 1.9 Apartment 150 18 136 1,458 3 2.5 $265,000 $182 9/30/2007 5.87
Estancias de Isabela Isabela PR 459 Jobos Ward Walkup 114 47 67 1,132 3 2 $165,000 $146  9/30/2007 15.33

Fuente: Construction & Sales Activity Report a Diciembre del 2007

De otra parte, en la proxima tabla se pueden apreciar otros detalles adicionales de
los proyectos comparables, incluyendo amenidades y fotos de algunos de los

proyectos.
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Informacion Adicional de los Proyectos Comparables

Municipio Nombre Amenidades Vista/Localizacion Fotos 1 Fotos 2
Son 2 edificios de 48 unidades|
con 8 pisos por edificio,|
terminaciones elegantes,
piscina, gazebo y acceso| Localizado en la carr. #115 con vista all
Marazul (Aguada) directo al mar] mar] nd| nd|
Ubicado en la playa de Aguada, y tiene]
vista de la bahfa del descubrimiento
Aguada (Rincén, Aguada, Aguadilla). También|
Piscina, gazebo, amplias] queda a minutos de Rincén, del
terrazas con vista al mar, y| Aeropuerto de Ramey de Aguadilla y su
Bahia Azul areas verdes campo de golf.
Acceso a la playa, piscina,| Con vista al mar, especificamente a laj ~
Table Rock gazebo, seguridad] playa "Table Rock" de Aguadal
Localizado en Villa Lydia, un exclusivo
sector residencial de Aguadilla. Esta a
minutos del aecreopuerto Rafael
Tiene acceso controlado y un| Hernandez, la base Ramey, y carreteras|
parque pasivo bajo la sombra| principales PR #2 y PR #107. Desde el
de centenarios arboles de| techo se puede apreciar la linea costera]
Parque Los Caobos caobos| de Aguadilla y el Océano Atldantico
Apartamentos de estilo
mediterraneo, infinity pool”,
spa, cancha de baloncesto, drea
de nifios y 2 espac ios de Localizado frente a la bahia de
Aguadilla Kronos Court estacionamiento por unidad aguadilla.
Piscina con jacuzzi, gazebo con
nevera y barbacoa, banos|
publicos en el drea recreatival Con vista al mar ubicado en el Sector]
de la piscina, media cancha de| Playuelas en Aguadilla, sélo a dos|
baloncesto y dreas de juego| minutos de la Carr. No. 2 en direccion af
Laderas del Mar para nifos. la Base Ramey
Localizado aprox. 300 pies sobre el
Balcén con vista, dos piscinas| nivel del mar, cerca de la Playa de
incluyendo un "infinity pool", Crash Boat en Aguadilla, con vista af
Puerta del Mar gazebos, y "sundecks"" esta misma playa, Desecheo, y Monal
Piscina con gazebo, dos
estacionamientos por unidad, y| Ubicado en la carretera #466 en Jobos|
Los Corales salon de actividades| con vista panoramica al mar nd| nd|
La Pocita nd| nd| nd| nd|
Isabela
Acceso controlado, piscina,
Palma Real Jobos canchal nd nd nd

Isabela del Mar

2 estacionamientos por unidad|

Localizado frente al mar]

Estancias de Isabela

Fuente: Banco de Datos de Estudios Técnicos, Inc.

Gazebo, piscina y drea de
juegos para nifnos|

Localizacién privilegiada con zona|
costera, cercana al centro turistico de 13|
playa Los Jobos en Isabela
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Por otro lado, en referencia a los proyectos de “walk-ups” activos en el area de
mercado, se encontraron 5 proyectos comparables. De este total, 3 proyectos no
reflejaron ventas durante el dltimo trimestre del 2007. En general, se encontrd lo

siguiente sobre los proyectos de “walk-ups” en el drea:
¢ Todos los proyectos tienen vista al mar o estdn frente al litoral costero.
e Los precios por pie cuadrado fluctdan entre $85 y $234 el pie cuadrado.

e Los proyectos de “walk-ups” mds caros son Palma Real Jobos en Isabela y
Bahia Azul en Aguada con un nivel de precios de $290,000 y $289,000,
respectivamente. Las amenidades principales de estos proyectos incluyen: ubicacion

frente al mar, piscina y gazebo, dreas verdes y canchas, entre otros.
e El tamafio de “walk-ups” estd entre 1,132 y 2,603 pies cuadrados.
e Todos tienen 3 habitaciones y 2 bafios.

® Soélo se pudo obtener la tasa de absorcidn para un solo proyecto, Estancias de
Isabela, con un promedio de 15 unidades al mes. Este es el proyecto mas econdmico de
la zona. Se estd vendiendo a un minimo de $165,000 por unidad. Sin embargo, el
proyecto goza de las mismas amenidades de otros proyectos méas caros en el drea como:
3 habitaciones y 2 bafios, piscina y gazebo, drea de juegos para nifios y ubicacion

cercana a la zona costera, especificamente la playa Los Jobos en Isabela.

Con relacién a los proyectos de villa en el drea de mercado, no se encontré ningtin proyecto
activo a diciembre del 2007. Por esta razén, para evaluar el comportamiento del segmento
de villas, se identificaron los proyectos dentro de esta categoria activos en todo Puerto Rico

a esa misma fecha. En este caso, se encontraron los siguientes hallazgos:
e Habia 23 proyectos de villas en todo Puerto Rico.

e Los proyectos de villa estdan en los renglones de precio de $210,000 en

adelante.
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e Los municipios con mayor concentraciéon de proyectos de villas son:
Dorado, Fajardo, Humacao, Rincén y Rio Grande. Todos estos municipios se

caracterizan por la oferta de acceso al mar y/o actividades relacionadas.

e Los precios por pie cuadrado de las villas fluctian entre $95 y $424 por pie

cuadrado, o entre $226,500 y $1,025,000.

® Varios proyectos de villa se encuentran dentro de comunidades turisticas
como Palmas del Mar en Humacao, Dorado del Mar en Dorado, y Rio Mar en Rio

Grande.

e Se encontraron cuatro proyectos de villa en municipios cercanos al proyecto,
especificamente en Quebradillas y Rincén Sin embargo, sélo 2 de estos proyectos son

similares a las villas propuestas en lo que a tamafio se refiere.

e Se encontraron un total de 5 proyectos comparables a las villas propuestas
con tamafios que van desde 1,250 p.c. hasta 1,820 p.c. Se asume que las villas

propuestas tendran un tamafo de 1,500 p.c.

Proyectos de Villa Comparables a Diciembre del 2007
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Costa Bonita Culebra Villa 164 110 6 534 1 1 $226,500 $424 9/30/2007 12/31/2007 35.9
Atlantico - Dorado del Mar Golf Dorado Villa 0 0 0 $400,000 - 12/31/2007 12/31/2007 -
Brighton Country Club (Phase I) Dorado Villa 58 22 0 4,053 4 3.5 $458,000 $113 6/30/2005 12/31/2007 0.7
Ocean Club at Seven Seas Fajardo Villa 407 63 01,200 3 2 $250,000 $208 6/30/2007 12/31/2007 10.3
The Croabas Paradise Fajardo Villa 10 0 0 1,127 $280,000 $248 12/31/2007 12/31/2007 -
Villas de Golf Gurabo Villa 33 22 03,700 2 25 $375,000 $101 3/31/2005 12/31/2007 0.7
Harbour Lakes | & II Humacao Villa 128 76 192,193 3 2.5 $365,000 $166 9/30/2006 12/31/2007 5.0
Palmanova Village Humacao Villa 116 29 10 1,700 3 3 $410,000 $241 12/31/2006 12/31/2007 2.4
The Woods at Palmas del Mar Humacao Villa 36 30 41,820 3 25 $432,000 $237 6/30/2006 12/31/2007 1.6
Aquabella Humacao Villa 131 94 13197 3 3 $535,000 $167 6/30/2004 12/31/2007 2.2
The Villas at Shell Castle Humacao Villa 6 0 13,300 4 25 $579,000 $175 12/31/2007 12/31/2007 -
Marbella Club Il Humacao Villa 148 122 103,200 3 3 $686,500 $215 9/30/2004 12/31/2007 3.1
Solarea Beach Residences Humacao Villa 74 0o 72 3 3.5 $700,000 - 12/31/2007 12/31/2007 -
Las Aves Luquillo Villa 18 13 42,700 3 25 $295,000 $109 3/31/2006 12/31/2007 0.6
Bahia Caribe Ponce Villa 80 0 593208 3 25 $765,000 $238 12/31/2007 12/31/2007 -
Paraiso del Atlantico Phase | Quebradillas  Villa 66 0 36 1,466 3 2 $289,990 $198 12/31/2007 12/31/2007 -
Landing View Village Rincon Villa 19 15 02300 3 2 $300,000 $130 6/30/2006 12/31/2007 0.8
Horned Dorset Residences Rincén Villa 17 3 7 1,250 1 2 $453,000 $362 9/30/2007 12/31/2007 1.0
Punta del Mar Beach Village Il Rincén Villa 56 0 02,100 2 25 $486,000 $231 12/31/2007 12/31/2007 -
Vistas del Cacique Rio Grande  Villa 78 38 15 1,300 1 2  $444,625 $342 9/30/2007 12/31/2007 12.4
Ocean Sixteen Rio Grande  Villa 87 0 454,145 4 45 $794,000 $192 12/31/2007 12/31/2007 -
The Peninsula in Emerald Lake Plantation Truijillo Alto Villa 10 0 7 5,774 3 4.5 $1,025,000 $178 12/31/2007 12/31/2007 -
Montemar Villas Vega Baja Villa 44 5 132,880 3 2.5 $275,000 $95 9/30/2007 12/31/2007 1.6

Fuente: Construction & Sales Activity Report a Diciembre del 2007.

En base a la evaluacion del mercado de villas se puede llegar a las siguientes conclusiones:
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e Se entiende que el proyecto propuesto pueda alcanzar tasas de absorcion
similares a los proyectos comparables en Rincon y Quebradillas, pero también similares
a las de los proyectos comparables dentro de Palmas del Mar, por el caricter de
comunidad turistica, que también tendra el desarrollo propuesto. Las absorciones de los
proyectos de Rincon y Quebradillas eran en promedio de 1 unidad al mes, mientras que
los proyectos de Palmas del Mar tenian absorciones que fluctuaban entre 1.6 y 2.4
unidades al mes. Considerando lo anterior, un promedio de 2 unidades al mes se estima

razonable.

e En cuanto a precio, todos los proyectos de villas en Puerto Rico tienen
precios entre $95 y $424 por pie cuadrado. Mientras que en Palmas del Mar, los precios
para proyectos con tamaiios similares fluctdan entre $237 y $241 por p.c. Considerando
lo anterior, y para hacer al proyecto competitivo con los proyectos de villa comparables
ubicados en los municipios cercanos (Quebradillas y Rincén, que tienen precios desde
$289,900 hasta $453,000) se recomienda un precio promedio de $200 por p.c. Tomando
en cuenta el tamafio del proyecto, esto resulta en un precio inicial de $300,000° para las

villas.

La tabla a continuacién presenta un resumen de los proyectos de villa comparables, detalles

de sus amenidades y algunas fotos.

5 . . . ., ., ., . .
Este precio se ajusta por inflacion en la seccion de evaluacion financiera del proyecto.
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Informacion Adicional de los Proyectos de Villa Comparables

Municipio Amenidades Vista/Localizaciéon

Acceso a todas las facilidades de

la comunidad Palmas del Mar.

También facilidades de piscina,

Humacao Palmanova Villeage gazebo, y gimnasio.

Acceso a toas las facilidades de
la comunidad Palmas del Mar
Son 36 unidades privadas con
amenidades como casa club
privada con gazebo, bbq, piscina
The Woods at Palmas y jacuzzi, entre otras Vista al lago del campo
del Mar amenidades. de golf el Flamboyan.
area de juegos para nifios con
columpios, un paseo lineal que
bordea la vista al mar, un gazebo
con BBQ, una cancha de tenis y
tres medias canchas de
baloncesto y un parque de !
recreacion pasiva, piscina estilo Con vista al mar, &
infinity con vista al mar y una ubicado frente al
Paraiso del Atlantico piscina disefiada para nifios farallén de las costa
Quebradillas Phase | pequefios. norte.

unidades de 1y 2
habitaciones.Cada unidad incluye
muebles de Teka, pisos de
marmol espafiol, y piscinas y
Horned Dorset terrazas privadas con vista al
Rincon Residences mar, entre otras amenidades. Vista directa al mar
Villas localizadas en las
facilidades del hotel Wyndham
Grand Rio Mar Resort & Casino.
Son 78 villas de estilo
mediterraneo. Amenidades del
hotel incluyen dos campos de
golf, playa, restaurantes, spa,
tiendas, deportes acudticos y Vista al campo de golf
club de tenis. Otras amenidades Ocean Golf Course y al
Rio Grande Vistas del Cacique son: piscina y jacuzzi privado, Océnano Atlantico. nd nd
Fuente: Banco de Datos de Estudios Técnicos, Inc.

D. Estimado de Necesidad de Vivienda y Proyeccion de Ventas

Escenario 1: Proveccion de Ventas basada en Las Ventas Historicas Promedio de los

Afios 2006-2007

a) Proyeccion de Ventas de Vivienda para la Regién del Proyecto

En la region del proyecto propuesto, se proyectan ventas promedio de 511 unidades
de vivienda anuales del afio 2008 en adelante. Esta proyecciéon fue realizada

utilizando las ventas promedio de los afios 2006 y 2007 en la regién de Aguadilla.
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Ventas Histoéricas (2004-2007) y Proyectadas
Region de Aguadilla

2004] 2005| 2006] 2007 2008 2009] 2010f 2011] 2012

$70,000-$120,000 138 159 156 566 323 339 337 344 365
$120,000-$210,000 39 196 173 39 94 99 99 101 107
$210,000-$310,000 24 18 76 65 63 66 66 67 71
$310,000-$420,000 5 3 0 6 2 3 3 3 3
$420,000-$600,000 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Mas de $600,001 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Total 206 377 405 676 482 507 504 515 546

b) Inventario Esperado de Vivienda

Para evaluar la saturacion de vivienda en la regiéon del proyecto, se identifico el
inventario de vivienda nueva que se estima entrard al mercado en los proximos afios.
Esta tarea se llevé a cabo utilizando variables por nivel de precio, municipio y
formato segun se derivan de las encuestas realizadas para el Construction & Sales

Activity Report de Estudios Técnicos, Inc. para la Region de Aguadilla.

La tabla a continuacién muestra el nimero de unidades propuestas en proyectos que
comenzaron o comenzardn la entrega de vivienda en el afio de referencia. Notese
que el inventario total de 1,788 unidades es diferente al presentado en la tabla de
proyectos activos anteriormente que es de 1,838 unidades si se le restan las 739
unidades vendidas al total de 2,577 unidades. La diferencia de 50 unidades se debe a
que los datos en la tabla a continuacién es a septiembre del 2007, mientras que la

informacion anteriormente discutida es a diciembre de 2007.

Inventario Esperado de Nuevas Unidades de Vivienda
AGUADILLA REGION

NUum. Unidades en Délares 2008 2007 | 2008 | 2009 | 2010| 2011 | Desconocido | Total

$70,000-$120,000 546 60 0 0 0 0 606
$120,000-$210,000 346 185 0 0 0 27 558
$210,000-$310,000 340 96 0 72 0 42 550
$310,000-$420,000 2 0 0 0 0 72 74
$420,000-$600,000 0 0 0 0 0 0 0
Mas de $600,001 0 0 0 0 0 0 0
Total 1,234 3#1 0 72 0 141 1,788
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¢) Ventas Proyectadas Acumuladas menos Inventario Planificado

Para determinar hasta qué punto las ventas proyectadas van a ser atendidas por el
inventario esperado se calculé el siguiente indicador: se restaron las ventas anuales
proyectadas desde el afio 2007 del inventario esperado para la misma fecha. En los
casos en que el resultado esté en paréntesis significa que el inventario estd por

debajo de las ventas proyectadas, mientras que en el caso contrario seria el exceso

de oferta.

En total, se estimé que en la Region de Aguadilla, habrd un exceso de oferta durante
los afios 2008 y 2009. Sin embargo, ya para el afio 2010, se comienza a observar
una mejoria en el mercado, indicando una necesidad de 15 unidades en dicho afio,

529 unidades en el 2011 y 934 unidades en el 2012.

Se pudo identificar que los renglones de precio que presentan buen potencial en la
region son los de $70,000 a $120,000 y $310,000 a $420,000. El comportamiento de
los renglones de $120,000 a $310,000, sugiere un mercado competido.

Inventario Disponible Neto (Necesidad de Inventario)
Region de Aguadilla

Meses de
2007 2008 2009 2010 2011 2012| Inventario
$70,000-$120,000 404 142 (197) (534) (878) (1,243) 20
$120,000-$210,000 336 427 328 229 128 49 68
$210,000-$310,000 324 357 291 297 230 201 97
$310,000-$420,000 1 (2 (4) (7) (10) 59 8
$420,000-$600,000 - - - - - - -
Mas de $600,001 - - - - - - -
Total 1,065 924 417 (15) (529) (934) 39

Escenario 2: Proyeccion de Ventas basada en el Crecimiento de Hogares por Nivel de

Ingreso

a) Estimado de la Necesidad de Vivienda

En el segundo escenario, la necesidad de vivienda se refiere al nimero de hogares
nuevos a formarse en la region del proyecto. Se forma un hogar nuevo cuando una o
varias personas deciden vivir aparte, tipicamente porque se casan, se divorcian o se

independizan, etc. Como ilustra la tabla a continuacidn, se proyecta que en la
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Regiéon de Aguadilla se formardan 1,160 nuevos hogares anualmente durante el
periodo de 2008-2012. Un 45% de los nuevos hogares formados solamente tiene
ingresos para comprar casas valoradas en menos de $70,000, mientras que 55% de

los hogares lo hace en los renglones de mas de $70,000.

Demanda de Vivienda

Necesidad de Vivienda, Promedio al Aio 2008-2012
REGION DE AGUADILLA

[Unidades de Vivienda en Precios del 2008

[ Promedio Anual |

Menos de $70,000 525
$70,000-$120,000 302
$120,000-$210,000 153
$210,000-$310,000 81
$310,000-$420,000 44
$420,000-$600,000 47
Mas de $600,001 7
Total 1,160
Menos de $70,000 525
Mas de $70,000 635

Necesidad de Vivienda: Numero de nuevos hogares formados cada afio
por renglén de precio de la unidad que pueden comprar

Fuente: Estimados por Estudios Técnicos, Inc
b) Inventario Esperado de Vivienda

El inventario esperado de nuevas viviendas, es el mismo que se presenta en el
escenario 1, en la tabla “Inventario Esperado de Nuevas Unidades de Vivienda” en

la pagina 63.

¢) Ventas Proyectadas con Crecimiento de Hogares menos

Inventario Planificado

Luego de restarle al crecimiento de hogares, el inventario de vivienda a construirse
en la Region de Aguadilla en los préximos afios, se estimo que en la region habrd un
exceso de oferta durante los afios 2007 y 2008. Sin embargo, ya para el 2009 se
comienza a observar una mejoria en el mercado, indicando una necesidad de 331

unidades de vivienda, llegando hasta 2,024 unidades en el 2012.

Se pudo identificar que los renglones de precio que presentan buen potencial en la

region son los renglones hasta $210,000 y de $310,000 en adelante. Al igual que en
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el escenario 1, se identific6 que los renglones de entre $210,000 y $310,000 forman

parte de un mercado bastante competido en la zona.

Inventario Disponible Neto (Necesidad de Inventario) Acumulado
Region de Aguadilla
| I 2007 | 2008 | 2009 [ 2010 | 2011 | 2012 |

$70,000-$120,000 244 1 (301) _ (604) _ (906) (1,209)
$120,000-$210,000 193 225 72 (80)  (233)  (359)
$210,000-$310,000 259 274 193 184 103 64

$310,000-$420,000 (42) (87)  (131)  (176)  (220)  (192)
$420,000-$600,000 (47) (95)  (142)  (190)  (237)  (285)
Mas de $600,001 (7) (14) (21) (28) (35) (43)
Total 599 304 (331) _ (894) (1,529) (2,024)

E. Conclusiones sobre el Mercado de Vivienda

Luego de haber evaluado el mercado de vivienda en la region del proyecto, se
entiende que es razonable desarrollar un proyecto de vivienda mixto, de “walk-ups”
y villas. Ambos segmentos demuestran tener tasas de absorcion sélidas, ademds de

que los “walk-ups” son los productos preferidos en la region, luego de las viviendas

“detached”. Por su parte, las villas han logrado tener éxito a través de todo Puerto
Rico, especialmente en proyectos con cardcter de comunidad turistica que ofrecen
varias amenidades similares a las que ofrecerd el desarrollo propuesto. Ademads, a
pesar de que el segmento “detached” es el més atractivo de la zona, especialmente
en Moca que todos los proyectos estdn dentro de esta categoria, se entiende que por
la naturaleza de destino del proyecto, y por la limitacién de espacio provocado por
el desarrollo de otros usos en los predios, un producto de “walk-ups” de lujo y/o
villas seria mds eficiente y atractivo. Segin el disefio original ofrecido por el

proponente, se podrian desarrollar 108 “walk-ups” y 64 villas.

El tamafio de los “walk-ups” recomendado por el arquitecto del proyecto es de
1,208 pies cuadrados. Si es de lujo, deberd tener amenidades superiores a la
competencia. Segun la evaluacion del mercado de vivienda de la zona, un producto
de este tipo podria comenzar a venderse en $247,000° 6 $190 por pie cuadrado. Las

tendencias en ventas de productos similares en la zona indican que los “walk-ups”

® Ibidem.
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podrian venderse a un ritmo promedio de hasta 6 unidades al mes. Por otro lado, el
tamafno de villas recomendado por el arquitecto del proyecto es de 1,500 pies
cuadrados. Este tipo de producto también deberd tener un sinnimero de amenidades
complementarias que ya se contemplan para el proyecto como lo son el hotel, los
comercios, el centro ecuestre, y el casino, entre otros. El precio de venta podria
comenzar en $351,000” o $200 por pie cuadrado. Las villas podrian venderse a un

ritmo promedio de 2 unidades al mes.

Finalmente, al considerar los estimados de necesidad de vivienda en la zona, en los
dos escenarios evaluados, se identific6 que en el Escenario 1, los renglones de
precio con mayor necesidad de vivienda en el futuro son los de menos de $120,000
y mas de $310,000. De otra parte en el Escenario 2, los renglones de precios con

mayor necesidad se encontraran entre los de menos de $210,000 y mas de $310,000.

Para poder mercadear el proyecto adecuadamente, tomando en consideracién los
renglones de precios competidos, es sumamente importante que se materialice la
mezcla de actividades propuesta para el proyecto, ya que la misma generaria
atractivos superiores a los que generan los proyectos de vivienda por si solos en el
area de mercado. Ademds, un proyecto de esta naturaleza podria generar una
porciéon significativa de su clientela del mercado extranjero, y/o de segundas

viviendas.

" Tbidem.
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EVALUACION DEL MERCADO COMERCIAL

El proponente tiene la intencién de desarrollar como parte de los usos del proyecto,
un centro comercial con un espacio total de 450,000 pies cuadrados. Por esta razon,
en esta seccion se evalia el comportamiento de ese mercado en la zona del proyecto

y se lleva a cabo una proyeccion de la oferta y demanda.

Como parte de este objetivo, se evalda el proyecto en el contexto de los criterios
aplicables de las Secciones 4 y 5 del articulo 4.02 del Reglamento para
Procedimientos Adjudicativos de la Junta de Planificacién. Dicho reglamento
solicita que una consulta de ubicacién para un proyecto comercial debe establecer el
beneficio que habrd para el pueblo de Puerto Rico con el desarrollo propuesto.
Ademads, serd necesario enmarcar el proyecto en el contexto de la actividad

comercial existente en el drea de mercado.
A continuacion se presenta el andlisis de este componente.

A. Delimitacion del Area de Mercado

Metodologia

En esta seccion se presenta una evaluacion del drea de mercado identificada para el
componente comercial del proyecto propuesto. En este caso, el drea de mercado
comprende los municipios de la Region de Aguadilla, segin definida por la
Compaiiia de Comercio y Exportacién. Dicha regién estd comprendida por los
municipios de (1) Aguada, (2) Aguadilla, (3) Isabela, (4) Moca, (5) Quebradillas y
(6) San Sebastian.

Para delimitar el drea de mercado se tomaron en consideracién los siguientes

factores:

e El poder de atraccion del proyecto propuesto, el cual depende del tamaio y

la naturaleza de sus inquilinos;
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® Accesos viales y tiempo de desplazamiento, incluyendo barreras fisicas y

sicologicas; vy,

e La ubicacién de la competencia.

A continuacion se discuten los factores relevantes del analisis:

Tamaiio y Concepto

El proyecto comercial considerado para efectos de este estudio serd de tipo
Regional ya que tendrd aproximadamente 450,000 pies cuadrados de area bruta de

construccion.
Accesos

El desarrollo propuesto estaria localizado en una finca cuyo acceso principal lo
constituye el tramo de la PR-2, que sirve el drea Noroeste de Puerto Rico y se

extiende desde Hatillo hasta Mayagiiez.

Ello ofrece amplias oportunidades comerciales al desarrollo propuesto ya que
facilita el acceso a los clientes potenciales que vendrian desde el oeste y el norte de
la Isla. Por ende, el desarrollo tendria un gran nivel de accesibilidad por las vias

principales y los municipios que circundan el drea de mercado.

En términos del tiempo que toma en llegar al lugar del desarrollo, el proyecto
propuesto también se beneficiard grandemente de la expansion de la autopista José
De Diego, PR-22, que actualmente comienza en Plaza Las Américas y termina en
Hatillo. Dicha expansiéon se compondrd de un nuevo tramo entre Hatillo y
Aguadilla. Vale la pena recalcar, que seglin estd propuesto actualmente dicha via
cruzaria los predios del proyecto por la parte sur del mismo. El mapa a continuacion

presenta la ubicacién del proyecto en el municipio de Moca.
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Localizacion del Proyecto
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B. Mercado de Ventas al Detal en la Zona

Segtn el Censo Econdémico de 2002, las ventas al detal en el drea de mercado,

excluyendo las ventas de los establecimientos que venden autos y gasolina,
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totalizaron $712.9 millones. Los renglones de ventas de mayor nivel en el area de
mercado son Bebidas y Alimentos; y, Materiales de Construccion y Jardineria. Estos
dos renglones alcanzaron ventas de $220 y $218 millones, respectivamente. El
rengléon con el mayor numero de establecimientos en el drea de mercado es
Cafeterias y Restaurantes con 254 establecimientos. En Puerto Rico, este renglon

también es el que mayor nimero de establecimientos tiene, segun se ilustra en la

tabla a continuacion.

Composicion de Retail en Area de Mercado

San
NAICS Aguada Aguadilla Isabela Moca Quebradillas Sebastian Area Mercado Puerto Rico Por Ciento
Ventas Al Detal ($1,000)
Mueblerias $1,883 $8,936 $0 $0 $869 $0 $11,688 $406,746 0.46%
Equipos electrénicos $0 $10,515 $2,808 $3,331 $0 $6,264 $22,918 $652,901 0.00%
Materiales de construccion y jardineria $164,479 $20,735 $8,127 $4,084 $1,289 $19,234 $217,948 $1,695,958 9.70%
Bebidas y alimentos $28,835 $64,900 $46,906 $22,201 $17,560 $40,037 $220,439 $3,457,669 0.83%
Lugares de comer y beber $10,248 $33,682 $13,955 $57,885 $2,475,908 0.41%
Cuidado personal y de salud $13,977 $32,184 $8,067 $5,472 $5,413 $14,876 $79,989 $1,736,202 0.81%
Ropa y accesorios $4,427 $21,447 $11,907 $0 $0 $8,468 $46,249 $1,689,982 0.26%
Entretenimiento y deportes $0 $6,750 $0 $0 $0 $6,750 $329,810 0.00%
Mercancia general $0 $35,351 $0 $0 $8,514 $43,865 $2,880,334 0.00%
Miscelaneos $2,617 $0 $192 $0 $0 $2,375 $5,184 $451,343 0.58%
Total $226,466 $234,500 $91,962 $35,088 $25,131 $99,768 $712,915 $15,776,853 1.44%
Establecimientos
Mueblerias 3 7 4 3 4 9 30 465 0.65%
Equipos electrénicos 5 9 5 3 2 7 31 491 1.02%
Materiales de construccion y jardineria 22 26 16 15 3 20 102 1,137 1.93%
Bebidas y alimentos 17 28 18 11 10 15 99 1,463 1.16%
Lugares de comer y beber 47 80 37 24 23 43 254 3,883 1.21%
Cuidado personal y de salud 13 33 16 17 13 17 109 1,345 0.97%
Ropa y accesorios 19 40 20 6 1 29 115 2,219 0.86%
Entretenimiento y deportes 3 16 10 2 1 32 492 0.61%
Mercancia general 6 11 4 2 8 31 466 1.29%
Miscelaneos 9 9 4 3 2 6 33 700 1.29%
Total 144 259 134 84 60 155 836 12,661 1.14%

Fuente: Censo de Negocios 2002

C. Necesidad de Espacio Comercial en el Area de mercado

En este capitulo se evalia la necesidad o saturacion de espacio comercial en el drea
de mercado (Regién de Aguadilla) a ser servida por el desarrollo comercial
propuesto. El andlisis que se presenta a continuacién permite medir el impacto que
podria tener este proyecto en otros proyectos comerciales existentes en el area de

mercado.

En resumen, la metodologia utilizada toma el 2002 como el afio base, donde se
asume que la cantidad de bienes demandados (Demanda) fue satisfecha por los
bienes ofrecidos (Oferta). La metodologia establece que existe necesidad de mas
espacio comercial cuando la demanda es mayor a la oferta. La demanda se calcula
con el por ciento de ingreso personal destinado a gastos de consumo y luego, con el

por ciento de gastos de consumo destinados a la compra de bienes al detal.

Estudios Técnicos, Inc. 70



Roberto Garcia and Associates INFORME FINAL
Estudio de Mercado y Viabilidad Econémica para el Desarrollo de un Proyecto de Usos Mixtos en Moca

A continuacion, se explica en detalle la metodologia y los pardmetros utilizados

para estimar la demanda en el drea de mercado:

1) Estimado del ingreso personal de la poblacion residente en el area de
mercado: estos ingresos se calculan tomando el Ingreso Personal de Puerto Rico,
publicado anualmente por la Junta de Planificacion (JP), y aplicando al mismo la
distribucién de ingreso por municipio reportada por el Censo 2000. Esta estimacion
es necesaria ya que la JP no divulga sus estadisticas anuales de ingreso por

municipio.

En este caso se toman como base los ingresos de los afios 2002 y 2007. El primero
como afio base y el segundo, como ultimo afo de ingreso reportado por la Junta de
Planificacién. Por ende, se utilizan los nimeros histéricos, segin publicados por la
Junta de Planificaciéon para cada afo, respectivamente. Luego del udltimo afio
reportado por la JP, se proyecta que el ingreso personal crecerd a razén de 4.8%, que

es el promedio que se estima para el periodo de 2007-2017.

Siguiendo el procedimiento descrito, se estima que para el afio 2010, el ingreso
agregado en el area de mercado alcanzara $3,224 millones, de los cuales, un 94%°% 6

$3,030 millones se destinara a gastos de consumo personal.

Determinacion de Demanda en el Area de Mercado

2002 2007 2009 2010 2012 2014
Ingreso personal en drea mercado ($mill) $2,220 $2,803 $3,077 $3,224 $3,539 $3,885
Gastos de consumo en drea de mercado ($mill)* $2,086 $2,634 $2,892 $3,030 $3,326 $3,652
Demanda ($mill) $999 $1,262  $1,385 $1,451 $1,593 $1,749

Fuente: Estimados de Estudios Técnicos, Inc. y Censo Econdmico 2002

Se define como demanda, las ventas al detal que se harian en cada municipio basado
en el patron de gastos segun definido por la relacion entre las ventas al detal y los
gastos de consumo en el ano base (2002). En este caso, las ventas al detal,
excluyendo las ventas de autos y gasolina, resultan ser aproximadamente un 47.8%
de los gastos de consumo de las personas. Aplicando este por ciento a los gastos de

consumo agregados del drea de mercado, se obtiene una demanda de $1,593

8 Este por ciento se calcula dividiendo el gasto de consumo y el ingreso personal durante el periodo de 2000-
2007, segun reportado en el Informe al Gobernador.
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millones para el 2012, cuando se espera que comiencen las operaciones del proyecto

propuesto.

(Se ignoran, por razones préacticas, las diferencias entre afno fiscal y afio natural).
Usando el ingreso proyectado para los afios subsiguientes, se obtienen las ventas

potenciales para los mismos.

2) Comparacion entre las proyecciones de demanda y oferta: al comparar la
demanda con la oferta se obtiene una medida de necesidad de espacio comercial
durante los afios proyectados, con especial atencién al primer afio de operaciones,
que debe ser el ano 2012. El fin de este paso es comparar la demanda estimada en el

paso anterior con la oferta proyectada para el drea de mercado.

Para el afio 2002 se utilizan las ventas del drea de mercado, segun reportadas en el
Censo Econdmico de 2002 para la Regién de Aguadilla. Luego, para los afios
subsiguientes se proyectd la oferta utilizando una tasa de inflacién de 2.88%,
determinada por el cambio en el deflactor de gastos de consumo durante el periodo
del 2002-2007, segin publicado por la Junta de Planificacién, ademds de un

crecimiento en eficiencia de 1%.

La tabla siguiente ilustra la proyeccion de la oferta de ventas al detal (excluyendo
ventas de autos y gasolina) en la Region de Aguadilla, descrito en este caso como el
area de mercado. La proyeccion demuestra que para el primer afio de operaciones
del proyecto comercial propuesto (2012), la oferta en el area de mercado se estima

en $1,328 millones.

Oferta en los comercios existentes
2002 2007 2009 2010 2012 2014

Oferta ($mill) $999 $1,152 $1,219 $1,254 $1,328 $1,405
Fuente: las ventas de 2002 provienen del Censo de Negocios de ese aiio.

El resto son proyecciones a base de la tasa de inflacion ajustaday un crecimiento en eficiencia de 1%..

Segun el andlisis, el exceso de demanda sobre oferta de ventas al detal en el afo
2007 fue de $110 millones. Este exceso de demanda continuard incrementandose
hasta llegar a $266 millones en el 2012. A continuacion se presenta la ilustracion del

estimado entre los afios 2002 y 2014.
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Exceso bruto de demanda en el area (sin nuevos proyectos)

2002 2007 2009 2010 2012 2014
Demanda ($mill) $999 $1,262 $1,385 $1,451 $1,593 $1,749
Oferta ($mill) $999 $1,152 $1,219 $1,254 $1,328 $1,405
Exceso: Demanda - Oferta ($mill) $0 $110 $166 $197 $266 $344

Fuente: Censo Economico y Estimados de Estudios Técnicos

3) Conversion de demanda en el area de mercado a pies cuadrados: para estimar
cuanto espacio comercial (en pies cuadrados) debiera desarrollarse para cubrir este
exceso de ventas al detal, se utiliza el promedio de ventas por pie cuadrado de la
region comercial a la que pertenece el proyecto. El Censo Econdémico de 2002
revela que, en promedio, para la region hubo ventas de $190 por pie cuadrado de
espacio total. Este total se multiplicé por 60.5%, que es el por ciento del espacio de
ventas del espacio total en pies cuadrados. Esto resulta entonces en ventas
aproximadas de $115 por pie cuadrado. Dichas ventas proyectadas por una inflacién
de 2.88%, determinada por el cambio en el deflactor de gastos de consumo, y un
crecimiento en ventas de 1%, alcanzarian un nivel de $166 por pie cuadrado en el
afio 2012. Ello indica que la demanda bruta no atendida de espacio comercial serd
de 1.3 millones de pies cuadrados en el primer afio de operaciones, llegando hasta
1.5 millones de pies cuadrados en el afio 2014. Este estimado excluye los nuevos

proyectos comerciales construidos después de 2002.

Demanda bruta de espacio en el area (sin nuevos proyectos)

2002 2006 2009 2010 2012 2014
Exceso: Demanda - Oferta ($mill) 0 95 155 177 225 280
Ventas por p/c en tiendas ($ por p/c) 115 133 149 154 166 179
Demanda bruta de espacio comercial (p/c) 0 718,178 1,039,861 1,145,711 1,355,391 1,562,427

4) Considerar los nuevos proyectos comerciales construidos después del 2002
en el area de mercado: los nuevos proyectos construidos después del 2002 en el
area de mercado se toman en consideracion mediante un andlisis de las consultas de
ubicacion otorgadas por la Junta de Planificacion. Dicho anélisis revela que se

afladieron solamente 2,413 pies cuadrados a la oferta comercial luego de 2002.

Necesidad neta de espacio comercial en el area

2002 2006 2009 2010 2012 2014
Demanda bruta de espacio comercial (p/c) 0 718,178 1,039,861 1,145,711 1,355,391 1,562,427
Espacio a construirse en otros proyectos (p/c) 0 2413 2413 2413 2,413 2,413
Espacio comercial necesario (p/c) 0 715,765 1,037,448 1,143,299 1,352,979 1,560,014
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5) Estimado de necesidad neta de espacio comercial en el area de mercado: este
es el dltimo paso, que conlleva restarle los pies cuadrados de espacio comercial
construidos o aprobados en el drea de mercado (segtn evaluado en el paso anterior)
a la demanda bruta calculada (convertida a pies cuadrados en el paso #3). En este
caso, al restar 2,413 pies cuadrados a la necesidad neta de espacio comercial en el
area, entonces dicha necesidad se traduciria en 1.3 millones de pies cuadrados en el

area comercial. Refiérase a la tabla anterior.

Como esta cantidad es mayor que los 450,000 pies cuadrados que tendra el proyecto
comercial propuesto, se concluye que existird una necesidad no atendida de ventas
al detal en el 4rea, la cual este proyecto ayudard a cubrir parcialmente. Este
resultado es indicador de que el mercado no serd saturado por el proyecto propuesto.
La tabla a continuacién resume los resultados del estimado de necesidad comercial

en el area de mercado.

Determinacion de necesidad de espacio comercial en el area de mercado

2002 2007 2009 2010 2012 2014

1 Ingreso personal en drea mercado ($mill) $2,220 $2,803 $3,077 $3,224 $3,539 $3,885
2 Gastos de consumo en drea de mercado ($mill)* $2,086 $2,634 $2,892 $3,030 $3,326 $3,652
3 Demanda ($mill) $999 $1,262 $1,385 $1,451 $1,593 $1,749
4 Oferta ($mill) $999 $1,152 $1,219 $1,254 $1,328 $1,405
5 Exceso: Demanda - Oferta ($mill) $0 $110 $166 $197 $266 $344
6 Ventas por p/c en tiendas ($ por p/c) $115 $139 $149 $155 $168 $181
7 Demanda bruta de espacio comercial (p/c) 0 793,981 1,110,716 1,268,952 1,585,229 1,901,334
8 Espacio a construirse en otros proyectos (p/c) 0 2,413 2,413 2,413 2,413 2,413
9 Espacio comercial necesario (p/c) 0 791,568 1,108,303 1,266,539 1,582,817 1,898,921

Espacio detal de Los Moreau Shopping Mall 0 0 0 0 450,000 450,000

* Excluye ventas de autos y gastos en gasolina.

Notas

1) Ingreso Personal segin JP, distribuido entre los municipios segin ingreso del Censo Poblacién.

2) Desde el 2000, la proporcién del ingreso que se gasta en consumo en PR es de 94.0%

3) Demanda = Gastos de Consumo x proporcion en la Region Comercial de gastos de consumo sobre ventas al detal
4) Ventas actuales en 2002 segin el Censo de Negocios, proyectadas con el deflactor de gastos de consumo

5) Diferencia entre 3 y 4

6) Segiin el Censo del 2002 y proyectado segin la inflacién

7) Dividiendo 5 entre 6 ("Exceso de ventas" entre "Ventas por p/c'")

8) Segiin inventario de proyectos y permisos en el drea

9) Diferencia entre 7y 8
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EVALUACION DEL MERCADO DE CENTROS DE CONFERENCIAS Y ACTIVIDADES

En esta s