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RESUMEN

La presente tesis tiene por objetivo determinar coémo los ingresos ordinarios inciden en la
rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas que han sido supervisadas por la
Superintendencia del Mercado de Valores, 2019 — 2022. La investigacion es de tipo basica y con
un nivel explicativo. El disefio de la investigacion fue no experimental de corte transversal y un
enfoque cuantitativo. La muestra estuvo conformada por las tres (3) empresas inmobiliarias
supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores mediante un muestreo no
probabilistico. Como técnica para la recoleccion de datos se aplico el analisis documental. Los
resultados muestran un grado de incidencia negativo (B1 = -0.042) de los ingresos ordinarios en
la rentabilidad. Las hipdtesis especificas determinan una incidencia negativa también en la
rentabilidad econémica (B = -0.006) y la rentabilidad del margen bruto (B = -0.031). Esta
investigacion proporcionara un entendimiento del efecto de las variables de estudio; analizando su
comportamiento en el sector inmobiliario. Las conclusiones de la investigacion evidenciaron que
ante un aumento en los ingresos ordinarios implica un incremento de costos y gastos relacionados
al uso de sus recursos, tales como los ajustes de valor razonable, diferencia de cambio y costos de
ventas, que muchas veces generan menores utilidades impactando en la rentabilidad propia del

negocio.

Palabras clave: Rentabilidad Econdémica, Rentabilidad Financiera, Rentabilidad de Margen

Bruto, Analisis financiero, Utilidad
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ABSTRACT

The objective of this thesis is to determine how ordinary income affects the profitability of
audited real estate companies that have been supervised by the Superintendence of the Securities
Market, 2019 — 2022. The research is of a basic type and with an explanatory level. The research
design was non-experimental, cross-sectional and quantitative. The sample consisted of the three
(3) real estate companies supervised by the Superintendence of the Securities Market through a
non-probabilistic sampling. Documentary analysis was used as a technique for data collection. The
results show a degree of negative impact (B1 = -0.042) of ordinary income on profitability. The
specific assumptions also have a negative impact on economic profitability (B =-0.006) and gross
margin profitability (B = -0.031). This research will provide an understanding of the effect of the
study variables, analyzing their behavior in the real estate sector. The conclusions of the research
showed that an increase in ordinary income implies an increase in costs and expenses related to
the use of its resources, such as fair value adjustments, exchange differences and costs of sales,

which often generate lower profits impacting the profitability of the business.

Keywords: Economic Profitability, Financial Profitability, Gross Margin Profitability, Financial
Analysis, Utility
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I. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

I.1. Introduccion

La presente tesis titulada: ingresos ordinarios y su incidencia en la rentabilidad en
empresas inmobiliarias auditadas; ha sido desarrollada conforme a las directrices
establecidas por los reglamentos de la Escuela Profesional de Auditoria Empresarial y del
Sector Publico de la Universidad Nacional Mayor de San Marcos, siguiendo el método
cientifico generalmente reconocido.

El Capitulo I aborda la introduccion del trabajo, que incluye el planteamiento del problema,
introduccion, objetivos, importancia y alcances de la investigacion donde se exponen las
justificaciones.

El Capitulo II, abarca la revision de la literatura, comenzando con la exploracion primero de
los antecedentes internacionales y nacionales de diversas investigaciones que abordan las
variables bajo estudio y a su incidencia, luego, se examinan las bases teodricas, tanto en un
contexto general como especificamente relacionadas con el tema. Finalmente, el capitulo

concluye con una detallada definicion de los términos clave empleados en este estudio.

El Capitulo 111, aborda las hipotesis, tanto generales como especificas, junto con las variables
de la investigacion y su operacionalizacion. Se dimensionan las variables y se precisan los

indicadores correspondientes para cada dimension.

El Capitulo IV, se centra en la metodologia utilizada en la investigacion. En este apartado se
aborda el disefio de la investigacion, la poblacién y muestra elegidas, asi como los
procedimientos, técnicas e instrumentos utilizados para recolectar datos, y el andlisis de

datos.
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El Capitulo V, engloba la exposicion de los hallazgos, incluyendo el andlisis de los resultados

y la verificacion de las hipotesis planteadas.

El Capitulo VI, contiene la discusiones presentando el aporte de la investigacion, la
contrastacion de los resultados, la validacion de las teorias, las limitaciones del estudio y la

agenda futura de la investigacion.

Posterior a ello, se presentan las conclusiones y recomendaciones donde se exponen las
conclusiones derivadas del estudio, se ofrecen recomendaciones basadas en estos hallazgos,

y se incluye la bibliografia utilizada en la investigacion.

Finalmente se encuentran los anexos pertinentes, que incluyen la matriz de consistencia, el
analisis de estados financieros en términos verticales y horizontales, la herramienta empleada

para la recopilacion de datos y las validaciones realizadas por los expertos.

I.2. Planteamiento del problema

L.2.1. Determinacion del problema

Desde inicios del siglo XX, el sector inmobiliario ha tenido importancia en
el crecimiento del Producto Bruto Interno (PBI) a nivel mundial. También ha
desempefiado un papel crucial en la generacion de empleo, contribuyendo al
desarrollo laboral de cada pais (Sicha, 2020). Se debe valorar, ademas, la
contribucion del sector a la economia nacional debido a su dinamismo y atraccion
para inversionistas. Sin embargo, por su dinamismo, se debe tener en cuenta que
esta sujeto a factores externos y politicas que pueden aumentar los precios de la

propiedad inmobiliaria (Ruiz y Vasquez, 2023).
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La pandemia de COVID-19, oficialmente declarada en 2020, provoco una crisis de
salud publica y econémica a nivel global. Durante las diferentes etapas de esta crisis
sanitaria, los gobiernos implementaron politicas de confinamiento para contener la
propagacion del virus, lo que resulto en una recesion economica mundial (Servicio
de Investigacion del Congreso de Estados Unidos [CRS], 2021). Pese al impacto de
la pandemia, los precios de la vivienda en la mayoria de las economias avanzadas
incrementaron durante el 2020. El aumento estuvo relacionado con las politicas
fiscales y monetarias expansivas adoptadas para reactivar economia
significativamente. En consecuencia, las politicas monetarias mantuvieron tasas de
interés minimas durante mas de una década, impactando en hipotecas con intereses

reducidos y en el mercado inmobiliario (CaixaBank Research, 2021).

Es importante analizar como la pandemia afectdé a las empresas inmobiliarias y
examinar la evoluciéon de sus indicadores econdémicos correspondientes. La
rentabilidad bruta de la vivienda, segliin el Banco de Espaiia, fue del 7.4% en 2019,
cay6 al 5.2% en 2020 y subio al 10% en 2021. El retorno bruto por alquiler fue del
3.8% en 2019, permaneci6 en el 3.7% durante el 2020 y 2021 (Gallén, 2022). En
otros paises, como Estados Unidos, la rentabilidad del sector inmobiliario vari6
entre el 7% y el 10%, ofreciendo resultados similares. En el contexto
latinoamericano, en Argentina, hace tres décadas, la rentabilidad del alquiler era del
12% anual. Sin embargo, desde el 2018, ha variado entre 1.70% y 2.9% anual,
registrando los niveles mas bajos. En Chile, la relacion precio/alquiler fue del 5.5%

en 2021, mientras que en la capital de Uruguay varioé entre 4% y 6% anual. En
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Colombia, la rentabilidad vari6 entre 6% y 10%; Brasil, 3% y 6%; Paraguay, 5% y

8%; Bolivia, 6% y 8%; y Ecuador, 4% y 6% (Garcia, 2022).

En Latinoamérica, hacia finales de 2018 y 2019, la economia colombiana mostrd
un crecimiento positivo, recuperando el sector tras la caida previa. No obstante, en
2020, la pandemia genero6 una disminucion del 8.3%, provocando un estancamiento.
A pesar de ello, en 2021, el sector se recuper6 notablemente, alcanzando su ingreso
mas alto del quinquenio. Esto demostr6é su capacidad para adaptarse a eventos
externos y su crecimiento proporcional al desarrollo econémico del pais (Ruiz y

Viésquez, 2023).

La disminucion en las ventas de propiedades se atribuye a los aumentos en los
créditos hipotecarios y a restricciones bancarias mas estrictas. En Chile, tras la crisis
social de 2019, varias empresas inmobiliarias enfrentaron problemas legales,
acumulando deudas significativas. Algunas optaron por reorganizaciones, mientras

que otras se liquidaron voluntariamente (Diario Financiero, 2022).

Los contratos de construccion son a precio fijo, lo que expone a las empresas al
riesgo de costos adicionales. Cinco de las 636 empresas registradas en el Ministerio
de Obras Publicas de Chile (MOP) quebraron, dejando 36 contratos inconclusos.

En 2022, nueve empresas mas fueron liquidadas (Munita, 2023).

En el Peru, segtin el Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI, 2020), el
sector inmobiliario en Pert se vio afectado por la contraccion del PBI, pasando del
2.4% en 2019 al -3.4% en el primer trimestre de 2020. El sector de construccion

también sufri6 una contraccion significativa, del 1.6% al -13.3% en el mismo
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periodo, atribuido a la paralizacién de diversos proyectos. En 2019, el sector
experimentd mejoras en la venta de proyectos que se estimaban a un aumento del
11% en la demanda para el 2020. Sin embargo, la pandemia afect6 drésticamente
al sector, deteniendo todas las obras de forma repentina, lo que causo pérdidas de
empleo y ventas, junto con penalizaciones por retrasos contractuales (Cémara

Peruana de la Construccion [CAPECO], 2019).

El sector inmobiliario orientado al comercio minorista y las oficinas fueron los mas
afectados, evidenciado por la disminucion de las tarifas por metro cuadrado y la
reduccion en la ocupacion. En el comercio minorista, el cierre temporal y la
limitacion del aforo afectaron significativamente la operacion de los negocios.
(Alvarez, 2021). El alza en los precios de los materiales afectd la realizacion de
nuevas obras y la capacidad de cubrir costos, esto llevé a que, durante el 2022, 28
empresas se encontraran dentro del concurso de acreedores ante el Indecopi,

incluyendo 7 del sector inmobiliario y de construccion (Revista Construir, 2022).

La venta de viviendas tuvo una considerable disminucion durante abril de 2020,
cuando se marco el menor volumen de ventas con solo 167 viviendas vendidas en
Lima, lo que llevo a una reduccion de precios. Ademas, la escasez de nuevos
créditos hipotecarios del Fondo Mivivienda (FMV) afectdé la demanda de

propiedades, disminuyendo los ingresos del sector (Triton, s.f.).

Los cambios en los ingresos ordinarios impactan las ventas de las empresas
inmobiliarias, afectando directamente su rentabilidad. Estas fluctuaciones reflejan

la eficacia del negocio y su capacidad para generar ganancias de un afio a otro.
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La rentabilidad es la relacion entre ganancias e inversion, que refleja la eficacia
gerencial en generar beneficios con inversiones y ventas (Sanchez, 2002). Segun
Cordoba (2012) la rentabilidad puede ser evaluada desde dos enfoques: el
rendimiento de las operaciones de la empresa (rentabilidad econémica) y del capital
propio invertido (rentabilidad financiera). Por otro lado, los ingresos ordinarios, de
acuerdo con Scarfo et al. (2022), representan los fondos percibidos por la empresa

como resultado de sus actividades comerciales habituales.

Ante las dificultades nacionales y las repercusiones en el sector inmobiliario, la
estabilidad de la rentabilidad es crucial. Si los factores internos y externos siguen
afectando, las empresas podrian enfrentar problemas a largo plazo, incluso llevando
a la quiebra como se ha visto en otros paises. El desarrollo econdomico de una nacion
se ve sustentado en gran medida por el sector inmobiliario, que provee espacios
para actividades econdmicas y viviendas, contribuyendo asi al bienestar social y al
potencial de creacion de riqueza mediante derechos de propiedad y acumulacion de
capital (Cobreros, s.f.). Por lo tanto, es esencial analizar los ingresos generados por

las operaciones comerciales del sector.

Por otra parte, la adecuada presentaciéon de los indicadores financieros de las
empresas del rubro inmobiliario refleja la eficacia operativa y la rentabilidad del
sector. Es importante analizar las ventas y la rotacion de las cobranzas para
comprender de qué manera se recuperan las inversiones y se generan beneficios.

Estos indicadores demuestran la rentabilidad general del sector.

Por esta razon, la investigacion se enfoca en determinar coémo los ingresos

ordinarios inciden en la rentabilidad en las empresas inmobiliarias considerando la
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gestion de las ventas realizadas por cada una de las compaiiias y el desempeio

producto de las actividades ordinarias del negocio.

L.2.2. Formulacion del problema
1.2.2.1.  Problema General
(Como los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad en empresas
inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de
Valores, 2019-20227?

1.2.2.2.  Problemas Especificos

a) (Como los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad econdmica en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, 2019-2022?

b) (Como los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad financiera en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, 2019-2022?

¢) (Coémo los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad del margen bruto en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, 2019-2022?

I.3. Objetivos
1.3.1. Objetivo General

Evaluar como los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad en empresas

inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, 2019-2022.

1.3.2. Objetivos Especificos
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a) Establecer como los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad econdémica en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, 2019-2022.

b) Establecer como los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad financiera en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, 2019-2022.

c¢) Establecer como los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad del margen
bruto en empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia
del Mercado de Valores, 2019-2022.

I.4. Importanciay alcance de la investigacion

1.4.1. Justificacion

Justificacion Teorica

La investigacion se basd en examinar la incidencia de los ingresos
ordinarios en la rentabilidad en empresas inmobiliarias, contribuyendo al
conocimiento cientifico y contable. Esto facilita la evaluacion de la eficiencia
operativa y revela como la gestion de las ventas impacta en la rentabilidad,

identificando patrones financieros clave.

Es por esto, que el estudio adquiere un valor sustancial al ser considerado
como una fuente de referencia valiosa para investigaciones futuras en el d&mbito
contable y otras disciplinas. No solo cumple con esta funcion, sino que también se
proyecta como una herramienta informativa potencialmente util para empresas de

diversos sectores.
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Justificacion Practica

La investigacion tiene importancia practica al ofrecer un diagndstico preciso
de las empresas inmobiliarias examinando como los ingresos ordinarios inciden en
la rentabilidad. Es esencial que las empresas sigan las Normas Internacionales de
Informacion Financiera (NIIF) para asegurar la consistencia en sus informes
financieros. La NIIF 15 proporciona lineamientos para representar adecuadamente
los ingresos generados, esencial para informes financieros precisos y comprender

su impacto en la rentabilidad.

La evaluacion de los resultados condujo a la formulacion de
recomendaciones dirigidas a mejorar practicas en la gestion de los ingresos
ordinarios en el sector inmobiliario. Con esta informacion, promoviendo la toma de
decisiones mas informadas sobre estrategias financieras y operativas permitiendo

mejorar su desempefio y eficiencia en el mercado inmobiliario.

Justificacion Social

La investigacion tiene importancia social al vincularse con los Objetivos de
Desarrollo Sostenible (ODS), especificamente con el objetivo 8: generar trabajo
decente y contribuir al crecimiento economico y con el objetivo 9: contribuir a la
industria, fomentar la innovacioén e infraestructura; porque identifica areas de
eficiencia y oportunidades de mejora en el sector inmobiliario. Al mejorar la
rentabilidad de estas empresas, se promueve la inversion en infraestructura, el
desarrollo de nuevos proyectos y la generacion de empleo, lo que contribuye al

crecimiento y la modernizacion de la industria inmobiliaria que repercute
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positivamente en el desarrollo econdémico y en la creacion de trabajo decente y
especializado en la sociedad. Esto a su vez puede impulsar la actividad economica
en otros sectores relacionados y elevar tanto la calidad de vida de la poblacion como

la infraestructura urbana.

Justificacion Metodologica

La investigacion se justifica por su importancia metodologica al
estructurarse dentro de un enfoque cuantitativo, con el fin de cumplir los objetivos
del estudio se optd por en andlisis documental como instrumento para recolectar la
informacion. A través de este enfoque, se busco determinar la incidencia de los
ingresos ordinarios en la rentabilidad de las tres (3) empresas inmobiliarias

supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores.

I.5. Aspectos éticos de la investigacion
La investigacion toma en consideracion todos los aspectos éticos del método
cientifico y del cddigo de ética de investigacion de la Universidad Nacional Mayor de

San Marcos.

II. REVISION DE LA LITERATURA

II.1. Antecedentes del Estudio

11.1.1. Antecedentes Internacionales

Goyes (2021), en su tesis tuvo como objetivo evaluar como incide la aplicacion

de la NIIF 15 en los Estados Financieros en compafias constructoras de edificios
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no residenciales. La metodologia utilizada combiné tanto un enfoque
cuantitativo como cualitativo, y de método inductivo - analitico. La poblacion
analizada consistio en 124 companias especializadas en la construccion de
estructuras no residenciales ubicadas en Guayaquil. Se selecciono a la compania
CALAPAM S.A., con sede en Guayaquil, como unidad de analisis para este
estudio. Se empleod una entrevista con un cuestionario de preguntas abiertas como
herramienta para obtener las opiniones de un miembro del personal. El principal
resultado fue que la empresa logr6 presentar ingresos con precision, organizando
costos y reflejando resultados exactos al final del ejercicio contable. La autora
llegd a la conclusion de que el reconocimiento de las responsabilidades de
rendimiento representa un ingreso suplementario para las finanzas de la empresa.
incidiendo en sus estados financieros. Considerameos esta tesis por la variable
utilizada ya que en ella nos muestra como afecta financieramente reconocer

adecuadamente los ingresos ordinarios en los estados financieros.

Abarca y Hidalgo (2021), en su tesis tuvieron como objetivo evaluar como los
flujos de caja procedentes de contratos con clientes a través de la aplicacion de
la NIIF 15 inciden en la rentabilidad de la inmobiliaria ABAHID S.A. La
metodologia utilizada combind tanto un enfoque cuantitativo como cualitativo,
caracterizado por su naturaleza descriptiva y analitica. La poblacion fueron
veinte constructoras inmobiliarias que hay en la ciudad de Guayaquil. Se utiliz6
como instrumentos las cuestionarios y analisis documental. Los resultados
fueron que el reconocimiento inadecuado de ingresos debido a la falta de

comprension de la NIIF 15 resultdé en una disminucion de ingresos en el 2020.



23

Los autores concluyeron que la evaluacion y adaptacion adecuada de la norma
inciden en los informes financieros. Tomamos esta tesis por las variables y el
sector utilizado, ya que podemos observar el alcance del reconocimiento de los

ingresos ordinarios en una empresa inmobiliaria.

Dominguez y Molina (2021), plantearon como objetivo establecer como impacta
la aplicacion de la norma NIIF 15 en las grandes compaiiias inmobiliarias de
Ecuador. La metodologia adopté un enfoque cuantitativo, de disefio no
experimental, de corte transversal y longitudinal y de nivel correlacional. La
muestra consistio en 101 empresas grandes del sector inmobiliario. Se empled el
modelo de panel de datos como herramienta de analisis. Los resultados
evidenciaron que un valor p inferior a 0,05 indic6 que la aplicacion de esta norma
incide de forma significativa y positivamente en la rentabilidad de las empresas.
Los autores concluyeron que la implementacion de la norma, en el ambito
inmobiliario, evidencia un impacto en los registros que tienen el potencial de
incrementar los ingresos generados por las actividades, sugiriendo asi que las
empresas que adoptan esta norma contable tienden a experimentar mejoras en su
rendimiento. Consideramos esta tesis debido a la variable y el sector utilizado,
ademas de tener el enfoque cuantitativo y de nivel correlacional, de esta forma

podemos nos ayudara en la realizacion de nuestra tesis.

Ruizy Vasquez (2023), en su tesis tuvieron como objetivo evaluar la rentabilidad
del sector inmobiliario a causa de los diversos factores internos y externos que
afectaron el resultado entre el 2017 y 2021. El enfoque metodolégico se

fundamentod en un andlisis cuantitativo de naturaleza correlacional. Se emple6 la
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base de datos como instrumento. Los resultados evidenciaron que el sector
inmobiliario muestra potencial de ganancias al superar ingresos los gastos,
demostrando estabilidad financiera y capacidad de ingresos constantes. Los
autores concluyeron que el sector inmobiliario exhibe tendencias favorables en
cuanto a rentabilidad y demuestra una capacidad de recuperacion veloz. Ademas,
su crecimiento se correlaciona directamente con el desarrollo econdmico del pais.
Consideramos este articulo ya que en esta se evalua la variable rentabilidad del

sector inmobiliario, ademas tiene el mismo enfoque y nivel de nuestra tesis.

Condo (2021), en su articulo tuvo como objetivo examinar el impacto financiero
derivado de la implementacion de la NIIF 15 sobre los ingresos ordinarios en las
compaiiias dedicadas a las actividades de alojamiento y servicios de comida en
el area de Cantoén Cuenca durante el 2018 y 2019. La metodologia se centrd en
un andlisis cuantitativo que abordd aspectos tanto descriptivos como
explicativos. Se tom6 como poblacidn las 41 empresas del sector actividades de
alojamiento y de servicio de comida en Cuenca. El instrumento utilizado fue la
base de datos, en la cual se tomo los estados financieros del 2018 y 2019. Los
resultados registraron una disminucion en los ingresos ordinarios atribuible a la
implementacion de la NIIF 15 y los criterios establecidos para su contabilizacion.
Asimismo, se mostrd una reduccion significativa en los indicadores de retorno
sobre activos (ROA) y retorno sobre el patrimonio (ROE). La autora concluyé
que la implementacion de la normativa trajo modificaciones que impactaron en
la planificacion del reconocimiento de ingresos en la industria hotelera. Las

modificaciones tuvieron efectos tanto en los indicadores financieros como en la
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determinacion de los impuestos. Contemplamos este articulo puesto que en ella
observamos el reconocimiento de la variable ingresos ordinarios, ademas,

también es de enfoque cuantitativo.

Wibowo & Mei (2021), en su articulo tuvieron como objetivo examinar el efecto
de la solvencia y la liquidez en la rentabilidad de las inmobiliarias cotizadas en
el indice bursatil islamico de Indonesia entre el 2018 y 2020. La metodologia se
adoptd en un enfoque cuantitativo, de tipo descriptivo y de corte transversal. La
poblacion fue las 21 empresas inmobiliarias que cotizan en el indice bursatil
islamico de Indonesia. La muestra fue las 15 empresas que presentaron informes
en el periodo 2018-2020. El instrumento utilizado es la base de datos del cual se
obtuvo los estados financieros de empresas inmobiliarias que cotizan en el indice
bursatil islamico de Indonesia. Los resultados indicaron que la deuda representa
un peso para la empresa, resultando en una disminucion de las ganancias en las
empresas inmobiliarias. Sin embargo, la deuda no impacta en el valor del capital
que la empresa posee en si misma. Los autores concluyeron que la pandemia ha
ejercido influencia sobre las empresas inmobiliarias islamicas, donde tanto los
niveles de deuda como los aspectos financieros liquidos impactan en las
ganancias. Tomamos este articulo dado que observamos a la variable
rentabilidad en el sector inmobiliario, asimismo el articulo es de enfoque

cuantitativo.

Gamez et al. (2020), en su articulo se propusieron por objetivo establecer como
se relaciona la planeacion financiera con la rentabilidad de las empresas

prestadoras de servicios de Bombeo Electrosumergible en el Campo Moporo. La
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metodologia que se empled se fundamento en un enfoque cuantitativo, de disefo
no experimental con caracter descriptivo y correlacional. La poblacion de estudio
consistié en las 12 empresas exclusivas que ofrecen el servicio de bombeo
electrosumergible en el campo Moporo. El instrumento utilizado fue la encuesta
por medio de un cuestionario de 42 interrogantes. Los resultados demostraron
un coeficiente de correlacion de Pearson igual a 0.36, demostrando que existe
una débil relacion entre la planeacion financiera y la rentabilidad. Los autores
concluyeron que las empresas tienen en cuenta la estimacion de ingresos y gastos
en su planificacion. No obstante, enfrentan dificultades al no poder determinar
con precision el presupuesto de efectivo necesario para cubrir sus necesidades
cotidianas y al no poder incorporar las proyecciones de ingresos en efectivo
previstos para el periodo financiero concreto. Contemplamos este articulo
debido a que en ella se estudia la variable rentabilidad ademas de tener un

enfoque cuantitativo de nivel correlacional.

I1.1.2. Antecedentes Nacionales

Choquehuanca y Malaga (2022), en su tesis tuvieron como objetivo determinar
los efectos de la IFR15 en la rentabilidad de las MiPymes del sector de servicios,
Arequipa,2020. La metodologia empleada se adaptd en un enfoque cuantitativo,
optando por un disefio transversal no experimental, con el objetivo de establecer
correlaciones entre la [FR15 y la rentabilidad. La poblacion fue las empresas sector
de Metrologia en Arequipa la cual se registran en el Instituto Nacional de Calidad
(INACAL). La muestra fue no probabilistica dando como resultado 7 empresas.

Se aplicod el instrumento cuestionario. El resultado fue que la correlacion de
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variables arrojo un valor menor a 0.00, por lo que se evidenci6 la existencia de
relacion entre las variables. El autor concluyé que, al evaluar los efectos de la
IFR15 en la rentabilidad de las empresas de servicios, se obtuvieron un efecto
favorable en su aplicacion. Los resultados financieros, evidenciaron que el uso de
la norma fue beneficioso al mostrar una mejoria en los indicadores de ROA y ROE
en contraste con los afos previos a la adopcion de la norma. Consideramos esta
tesis puesto que se estudia las mismas variables de nuestra tesis, asimismo también

tiene el enfoque cuantitativo y de nivel correlacional.

Santisteban (2022), en su tesis tuvo como objetivo establecer la gestion financiera
y su incidencia en la rentabilidad en Delcor Fabricaciones S.A.C, Chiclayo, 2020.
La metodologia adoptada fue descriptiva-analitica, de disefio no experimental. La
poblacion estudiada consistid en los empleados que trabajan en el departamento
de administracion y contabilidad de Delcor Fabricaciones S.A.C. La muestra
incluy6 a dos trabajadores, especificamente el Gerente General de compaiiia y el
contador. El instrumento utilizado fue el andlisis documental y la entrevista
aplicada al gerente y al contador de la empresa. Los resultados fueron que la
empresa carece de gestion financiera adecuada, retrasando pagos y sin estrategias
claras en plan financiero, afectando liquidez y rentabilidad. La autora concluy6
que la gestion financiera afecta la rentabilidad de Delcor Fabricaciones, ya que,
una gestion adecuada proporciona informacioén oportuna y precisa sobre el uso de
recursos, mejorando indicadores de rentabilidad. Contemplamos esta tesis ya que
observamos el estudio de la variable rentabilidad, ademas de ello también es de

enfoque cuantitativo.
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Silvera y Ventocilla (2023), en su tesis el objetivo fue demostrar el impacto de la
gestion financiera en la rentabilidad de Transportes Zarate en el afio 2020. El
método se enmarco en un enfoque cuantitativo, aplicado y correlacional de disefio
no experimental. El estudio incluye 24 estados financieros y cuentas de pérdidas y
ganancias de Transportes Zarate para el periodo 2019-2020. Como instrumento
para recolectar datos se utilizo el andlisis de documentos mediante tablas de
investigacion. Los resultados arrojaron un coeficiente de correlacion de Pearson
(R) de 0,650, indicando una relacion directa y significativa entre las variables de
la gestion financiera y la rentabilidad de Transportes Zarate. Concluyeron que la
eficacia de la gestion financiera tuvo un impacto significativo en la rentabilidad de
la empresa en 2020. Esto se evidencio en la disminucion de la rentabilidad debido
a la falta de control adecuado de los ingresos generados por la actividad principal
de la empresa, como resultado de un entorno volatil. Consideramos esta tesis ya
que se estudia la variable rentabilidad, ademas de tener un enfoque cuantitativo de

nivel correlacional.

Pachas y Sevillano (2022), en su tesis tuvieron como objetivo definir como la NIIF
15 influye en la rentabilidad de la compafiia Inversiones Jiménez S.R.L del distrito
de Truyjillo en el 2021. La metodologia se adapté en un enfoque cuantitativo,
teorico y descriptivo, utilizando un disefio transversal no experimental. La
poblacion de interés consistido en los ocho empleados de Inversiones Jiménez
S.R.L. La muestra seleccionada incluyd a tres empleados del departamento de
contabilidad y a un gerente. Se emplearon la guia de entrevistas y el informe del

analisis documental como instrumento. Como resultado se determind que la
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aplicacion de la NIIF 15 no afecta el rendimiento financiero de la empresa, ya que,
la contribucion a la rentabilidad es solo del 4% debido a deficiencias en la
evaluacion normativa y falta de estrategias financieras adecuadas. Los autores
concluyeron que la NIIF 15 tiene una influencia limitada en la rentabilidad al
aplicarse desfavorablemente, usandose mas para informacion general que para
mejorar la situacion financiera. Tomamos esta tesis puesto que se estudia la
relacion de las variables ingresos ordinarios y rentabilidad, asimismo es de enfoque

cuantitativo.

Venegas y Angulo (2020), En su tesis tuvieron como objetivo determinar como
afect6 la administracion de cuentas por cobrar a la rentabilidad de Tramarsa Flota.
El método se basa en métodos cuantitativos y cualitativos, un estilo descriptivo y
un disefio transversal no experimental. El objeto de investigacion incluye los
estados financieros de Tramarsa Flota S.A. La muestra se centra especificamente
en las cobranzas de una empresa. Las herramientas de investigacion utilizadas
fueron entrevistas a directivos de empresas y analisis de datos. El resultado
determind un manejo deficiente de cuentas por cobrar influye en la rentabilidad
debido al control ineficaz de cobranzas y evaluacion irregular de clientes. Los
autores concluyeron que las variables mantienen una relacion proporcional sélida
que resulta significativa. La administracion eficaz de las cobranzas ayudard a
aumentar las ganancias, por el contrario, la inadecuada gestion conlleva a efectos
negativos en el indicador. Consideramos esta tesis ya que se estudia la influencia
de una de nuestras dimensiones la cual es las cuentas por cobrar con la variable

rentabilidad, y por tener el enfoque cuantitativo.



Mamani (2023), en su tesis tuvo como objetivo establecer la relacion que existe
entre las cuentas por cobrar y la rentabilidad de la empresa Cofimar Corp. S.A.C,
El método empleado se baso en un enfoque cuantitativo, de caracter correlacional
y con un disefio no experimental. La poblacion de estudio estuvo conformada por
los empleados de COFIMAR CORP. S.A.C. pertenecientes a areas especificas
como contabilidad, tesoreria, finanzas y administracion. Se emple6 un método de
muestreo no probabilistico para seleccionar una muestra de 16 empleados. Se
utilizo un cuestionario como herramienta de recoleccion de datos. Los resultados
revelaron un coeficiente de correlacion de Pearson de 0.815, lo que indica la
existencia de una relacion entre las variables analizadas. El autor concluy6 que las
cuentas por cobrar se relacionan de forma positiva con la rentabilidad de la
empresa Cofimar, en consecuencia, se puede argumentar que a medida que se
mejore la administracion de las cobranzas, y se desarrolle una gestion mas efectiva,
la rentabilidad experimentara un aumento. Contemplamos esta tesis puesto que
investiga la relacion de una de nuestras dimensiones la cual es las cuentas por
cobrar con la variable rentabilidad, también porque es de enfoque cuantitativo de

nivel correlacional.

Enriquez (2022), en su tesis, tuvo como objetivo determinar el efecto que tiene la
valoracion empresarial bajo la NIIF 15 en la rentabilidad tanto econdmica como
financiera de la compafiia Vulk Engineering E.ILR.L El método utilizado se
fundament6 en un enfoque cuantitativo y un disefio descriptivo no experimental.
La poblacion consistié en 26 empleados pertenecientes a las areas de contabilidad,

administracion, finanzas y logistica. La muestra se conformd por 26 empleados.
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El instrumento que se utilizé fue el cuestionario y el analisis de ratios financieros.
El resultado mostré un coeficiente de correlacion de 0.337, evidenciando una
relacion entre la valoracion empresarial bajo la NIIF 15 y el rendimiento
economico y financiero de la empresa. El autor concluyd la existencia de una
relacion positiva entre las variables, por lo que, implementar la NIIF 15 resulta en
consecuencias positivas y beneficiosas para la rentabilidad econdmica y financiera
del negocio. Consideramos esta tesis debido a que se estudia las mismas variables

que nuestra investigacion, ademas de tener un enfoque cuantitativo.

Boy (2023), en su investigacion tuvo como objetivo definir de qué forma el
reconocimiento de los ingresos de actividades ordinarias segun NIIF 15 tiene
incidencia en los estados financieros de una compania de servicios, Lima 2022.
metodologia utilizada se fundamentd en un enfoque de tipo cuantitativo con un
alcance correlacional, utilizando un disefio no experimental de tipo transversal. La
poblacion estudiada comprendié a 48 profesionales contables que trabajan en
empresas de servicios. Se empled un método de seleccion de muestra no aleatorio
para escoger a 43 contadores profesionales que estdn empleados en compaiiias de
servicios. Los resultados fueron que un coeficiente Rho igual a 0.551 presento
una correlacion positiva moderada entre el reconocimiento de ingresos y la
rentabilidad de la empresa. El autor concluyé que existe una relacion en la
implementacion de la NIIF 15 en el reconocimiento de los ingresos derivados de
contratos con clientes. Asimismo, se establece como una herramienta clave en la

gestion empresarial que debe ser aprovechada de manera oportuna. Tomamos esta
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tesis puesto que se estudia la variable ingresos ordinarios, asimismo es de enfoque

cuantitativo y nivel correlacional.

I1.2. Bases teoricas
11.2.1. Ingresos ordinarios
11.2.1.1. Teorias

Segun Casal et al. (2011) la teoria que mas destaco al abarcar la equidad en la
presentacion de la informacion en el siglo XX fue la Asimetria de la Informacion
propuesta por George Akerlof en 1970. En el mercado financiero, los estados
financieros pueden intercambiarse entre diversos usuarios. Existe la posibilidad
de que coexistan estados financieros de distintas calidades y los usuarios no
puedan distinguirlos claramente. Esto limita su acceso a informacion completa,
lo que podria exponerlos a datos financieros deficientes sin su conocimiento,
afectando el correcto desempefio de los mercados y el comercio. En
consecuencia, esta teoria propone soluciones para combatir la informacion
asimétrica y aumentar la confianza en la calidad de los bienes. Esto incluye
certificaciones de calidad, la reputacion de los agentes, la intervencion de
reguladores para imponer controles, garantias, licencias y marcas.

Entonces, dentro de esta teoria, se subraya la importancia de la intervencion de
organismos reguladores, de los cuales uno de los mas destacados es el Consejo
de Normas Internacionales de Contabilidad (IASB). Su objetivo principal es
desarrollar un conjunto unificado de normas contables a nivel global, que sean
de alta calidad, comprensibles y de cumplimiento obligatorio. Esta norma tiene

como objetivo asegurar que los estados financieros muestren informacion que
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sea uniforme, clara y de excelente nivel, promoviendo asi la transparencia y la
comparabilidad. Este marco estandariza los criterios contables mediante las
Normas Internacionales de Informaciéon Financiera, y un ejemplo de ello es la
NIIF 15: Ingresos de actividades ordinarias procedente de contratos con clientes.
Segun Garcia (2017) la teoria que mas destaco al abarcar la presentacion de la
informacion en el mercado reflejada por el precio de los valores en el siglo XX
fue La Teoria del Mercado Eficiente propuesta por Eugene Fama en 1970. En un
mercado con inversionistas bien informados, los activos valuarian
adecuadamente y reflejarian toda la informacion disponible. Sin embargo, en la
mayoria de los mercados, suele haber una brecha entre el precio y el valor. Esta
teoria argumenta que se utilizan técnicas diversas basadas en expectativas para
valorar activos. Si las perspectivas son diferentes para cada analista, los activos
tendran distintos valores, por lo que se tiene que usar la técnica de medicion
adecuada. En un mercado eficiente, todos los inversores tienen igualdad de
oportunidades para obtener ganancias o sufrir pérdidas, ya que disponen de la
misma informacion. Independientemente del esfuerzo invertido en la seleccion
de activos, la rentabilidad sera similar a una cartera aleatoria, basada en la
informacion disponible.

Contemplamos esta teoria puesto que menciona que se utilizan diferentes
técnicas de medicion y reconocimiento de los activos podemos tomar por
ejemplo los ingresos ordinarios, sin embargo, sostiene que la técnica que

utilicemos reflejara toda la informacién disponible y, dado que todos los
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inversores tienen acceso a la misma informacion, nadie podria obtener beneficios
adicionales siempre y cuando se utilice la informacion correcta.

11.2.1.2.  Definicion
Los ingresos se refieren a incrementos en los activos o reducciones en los pasivos
que resultan en un aumento en el patrimonio, excluyendo aquellas asociadas con
las contribuciones de los poseedores de derechos sobre el patrimonio
(International Accounting Standards Board [IASB], 2010).
Guajardo y Andrade (2008) indican que los ingresos representan los recursos
que obtiene la empresa mediante la venta de productos o servicios, ya sea en
efectivo o a través de crédito. Asi, por ejemplo, los ingresos obtenidos por la
ventas a los clientes, los ingresos por servicios (recibos por honorarios) y la venta
al crédito generando una cuenta por cobrar.
Los ingresos de actividades ordinarias se definen como el dinero percibido por
la compafiia como consecuencia directa de las operaciones que se alinean con su
proposito social. Estos ingresos se manifiestan a través de diversas fuentes, como
ventas, honorarios, intereses, dividendos, arriendos, regalias, dependiendo de la
naturaleza principal de las operaciones de la empresa. En los informes
financieros de distintas compafiias, estos ingresos pueden aparecer bajo
denominaciones como las ventas, los ingresos por comercio de bienes, los
ingresos por prestacion de servicios, los ingresos generales, entre otros (Scarfo
et al., 2022).
La adquisicion de un activo nuevo o el aumento en el valor de los activos

existentes podria resultar en un ingreso. A menudo, los ingresos generados por



35

las ventas se manifiestan en efectivo y cuentas por cobrar. Sin embargo, en
transacciones que incluyen intercambios de materias primas, productos, bienes
raices, maquinaria o equipos, también pueden impactar otros activos, como
inventarios o activos fijos. (Scarfo et al., 2022).

11.2.2. Dimensiones de los ingresos ordinarios

Dimension 1: Ventas

Se trata de cualquier operacion mediante la cual los bienes, cominmente
llamados mercaderias, o servicios especificos son transferidos a la propiedad de
otra persona, a cambio de una promesa de pago en un momento posterior, ya sea

en forma de dinero o una combinacion de ambos (Ramirez et al., 2021).

Dimension 2: Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar representan montos pendientes de cobro, es decir, sumas
de dinero que la compaiia tiene derecho a recibir de terceros debido a sus propias
transacciones, especificamente a través de operaciones de venta que la empresa
lleva a cabo. Estas cuentas se reflejan en el Estado de Situacion Financiera, ya
sea en el activo corriente 0 no corriente, segun el periodo estimado para su cobro

(Herz, 2018).

Ramirez et al. (2021) sefialan que se originan de los compromisos logrados del
comercio de los bienes y los servicios efectuados, los cuales estan alineados con
la finalidad principal de la entidad. Estos compromisos incluyen el registro de
cuotas de administracion, préstamos concedidos a los socios basados en

obligaciones de pago, adelantos de remuneraciones solicitados por
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administradores y empleados, asi como préstamos otorgados a los individuos

que trabajan en la entidad como empleados, basados en compromisos de pago.

Es innegable que existe una conexion directa entre las cuentas por cobrar y las
ventas realizadas por una empresa, ya que estdn determinadas por los términos
de crédito otorgados a los clientes. Cuando las rotaciones, es decir, la frecuencia
con la que las ventas a crédito se traducen en cuentas por cobrar, son mas
elevadas, esto se considera beneficioso, ya que sugiere una eficaz gestion de

cobranza o la presencia de clientes mas solventes (Guajardo y Andrade, 2008).

Scarf6 et al. (2022) menciona que la proporcion de rotacién de cuentas por cobrar
muestra el porcentaje de las ventas anuales que aun no han sido saldadas por los

clientes. Este calculo se realiza al dividir las ventas entre las cuentas por cobrar.

Ventas

Rotacién de cuentas por cobrar = -
Promedio de cuentas por cobrar

La principal razén de que las empresas otorguen un crédito es que actiia como
un estimulo para impulsar las ventas. Sin embargo, es crucial reconocer que los
costos vinculados con la extension de crédito no son insignificantes. En primer
lugar, existe el riesgo de impago por parte del cliente. Ademads, la empresa debe
afrontar los gastos asociados con el manejo de cuentas por cobrar. En
consecuencia, se establece una politica de crédito cuidadosa y considerada (Ross

et al.,2012).

11.2.3. Rentabilidad

11.2.3.1. Teorias
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Segun Suarez et al. (2020) la teoria que mas destaco en el siglo XX fue el
Neopatrimonialismo propuesta por Lopes de Sa en 1992, la cual es una corriente
de pensamiento contable que examina el patrimonio de una organizacion desde
la perspectiva de su finalidad. Esta teoria sostiene que la contabilidad es la
disciplina encargada de analizar el patrimonio de las entidades sociales y que la
prosperidad estd vinculada a la eficacia de este ultimo, desempefiando un papel
crucial en el avance y estabilidad de las naciones. Se concibe a la contabilidad
como el resultado de tres sistemas que constituyen el patrimonio de la
organizacion, el objeto real de estudio de la ciencia contable. Estos sistemas son
los basicos (liquidez, rentabilidad, estabilidad y perdurabilidad), los auxiliares
(eficiencia e invulnerabilidad) y los complementarios (elasticidad y eficacia
social).

La importancia de esta teoria propuesta por Lopes de S4 radica porque visualizo
la contabilidad como la ciencia de la riqueza y la prosperidad empresarial. La
prosperidad de un pais esta directamente ligada al bienestar de sus empresas. En
este sentido, una empresa se considera prospera cuando logra mantener su
eficacia a lo largo del tiempo, incluso de forma indefinida, un logro que se puede
evaluar mediante su nivel de rentabilidad.

Seglin Garcia y Garcia (2005) la teoria que mas destaco en el siglo XX al abarcar
el retorno de un activo financiero fue El modelo de valoracion de activos
financieros denominado en inglés Capital asset pricing model (CAPM)
propuesto por William Sharpe en 1964. Este es un modelo para valorar activos

financieros que facilita el calculo de la tasa de rendimiento de un activo
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financiero en relacion con el riesgo. El modelo analiza la conexion entre el riesgo
asociado con invertir en un activo y la rentabilidad esperada. Esta relacion ayuda
a establecer el valor de un activo financiero. Esta teoria menciona que, a mas
riesgo asumido, se obtendra mayor rentabilidad esperada por un activo y
asimismo tendra mayor volatilidad.
Esta teoria tiene relevancia en el ambito econdomico-financiero, ya que sefiala
que un inversor debe evaluar tanto la rentabilidad como el riesgo al tomar
decisiones financieras. Ademads, sugiere que ambos factores deben ser analizados
en conjunto y no de forma separada, considerando adecuadamente los activos
involucrados.

11.2.3.2.  Definicion
De acuerdo con Ortega (2020), la rentabilidad es el rendimiento global de una
inversion, realizada en un periodo anterior, obtenido por una empresa. Ademas,
es un indicador que muestra el incremento de las inversiones en un negocio a lo
largo de un periodo determinado.
La rentabilidad surge como el fruto del proceso de produccion y distribucion,
representando la utilidad o ganancia que la compaiiia obtiene mediante la
realizacion de sus operaciones. Sirve como una métrica del éxito y la eficiencia
de la empresa, actuando como un ratio de su rentabilidad global. Se argumenta
que el rendimiento de una empresa representa la eficacia del capital invertido en
un lapso establecido, comparando principalmente los ingresos obtenidos en ese
tiempo y los activos usados para percibirlos (Garcia y Paredes, 2014). En base a

esta evaluacion, algunas empresas se consideran rentables, mientras que otras no
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lo son. Ademas, existe una variacion significativa entre empresas altamente
rentables y aquellas que apenas logran subsistir con margenes de rentabilidad
muy bajos.

Asi mismo, Cordoba (2012) sefiala que cudnto se gana a lo largo del tiempo por
cada unidad de inversion realizada. Ademas, puede interpretarse como el cambio
en el valor de un activo, agregado a cualquier reparto de efectivo, indicado como
un porcentaje del valor inicial. En esencia, la rentabilidad se define por como se
relacionan los ingresos con los costos y gastos.

Ser rentable implica transformar los recursos en ganancias efectivas, generando
resultados positivos o beneficios al alcanzar un precio de venta que incluye tanto
los costos como las ganancias. Los medios empleados para lograr este objetivo
son los elementos que generan beneficio o resultados tangibles, es decir, los
ingresos. De esta manera, la rentabilidad permite satisfacer las necesidades que
motivan la generacion de ingresos, como los costos y gastos asociados (Suarez
et al., 2020).

Eslava (2015) indica que, aunque hay diversas interpretaciones del concepto de
rentabilidad empresarial, podemos entender que, desde una perspectiva
econdmico-financiera, una empresa se considera rentable cuando logra generar
beneficios y estos son lo suficientemente sustanciales como para afnadir valor al
accionista. A pesar de que existen varias formas de interpretar la generacion de
beneficios y la creacion de valor para los accionistas, se han desarrollado

formulas para medir y evaluar el grado de rentabilidad de una empresa. Entre las
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cuales las mas relevantes son la Rentabilidad Econdmica, Rentabilidad
Financiera y Margen bruto.

Dimensiones de la rentabilidad

Dimension 1: Rentabilidad Econémica

Examina el desempefio de los recursos de una compafiia durante un lapso de
tiempo establecido, sin tener en cuenta como estos activos han sido financiados;
en otras palabras, sin importar si la compafiia es propietaria de los activos o si se
financian totalmente o en parte. (Garcia y Paredes, 2014).

Utilidad Operativa
ROA = -
Total Activo

Dimension 2: Rentabilidad Financiera
La rentabilidad financiera corresponde al desempefio de los fondos propios de la
empresa, es decir, de los recursos (activos) que son propiedad de esta, durante

un lapso de tiempo especifico (Garcia y Paredes, 2014).

Utilidad Neta o Beneficio Neto
ROE =

Total Patrimonio

Dimension 3: Margen bruto

El margen bruto constituye la tinica capacidad de la empresa para cubrir sus
costos fijos y afrontar cualquier gasto adicional, como los relacionados con
aspectos financieros (Aching, 2006).

Scarf6 et al. (2022) sefiala que dependiendo del tipo de industria la magnitud de
este margen puede variar, y su valor no necesariamente indica una calidad

positiva o negativa. No obstante, al contrastar el margen obtenido por una
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empresa con el estandar o referencia de mercado, si resulta ser superior, podria
indicar que los equipos de marketing y ventas de la empresa evaluada han sido
mas eficaces en sus decisiones para generar ingresos, o que los equipos de
planificacion y produccién han logrado operar con costos mas bajos en
comparacion con la competencia.

Utilidad bruta
Ventas Netas

Margen bruto =

I1.3. Definicion de términos

Contrato:

Un contrato representa un convenio entre dos o mas entidades, generando derechos y
deberes que deben ser cumplidos y respetados por todas las partes involucradas en el
entendimiento. Estos compromisos son legalmente vinculantes y pueden ser exigidos

segun lo acordado (IASB, 2014).

NIIF 15 Ingresos procedentes de contratos con clientes:

La norma introduce un modelo actualizado para reconocer los ingresos provenientes de
contratos con clientes, presentando de manera unificada todos los requisitos relevantes.
En su ntcleo, este modelo se centra en cumplir con las obligaciones de rendimiento
hacia los clientes, y estos principios se desglosan en cinco pasos segun lo establecido en

la normativa (Deloitte, 2014).

Rotacion de cuentas por cobrar:
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Se trata de un indicador que muestra la continuidad con la que una compaiia recibe
pagos de sus cuentas en un lapso determinado. Se obtiene dividiendo las ventas entre

las cuentas por cobrar de cada periodo evaluado. (Meilani & Pandoyo, 2019).

Rentabilidad sobre los activos (ROA):

Se define como la proporcion entre los ingresos netos y el total de activos, evaluando
asi el rendimiento de los activos totales después de descontar intereses e impuestos. Este
indicador también es conocido como rendimiento de los activos (Ehrhardt & Brighman,

2011).

Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE):

Se describe como la proporcion entre los ingresos netos y el capital comin, evaluando
asi el rendimiento del capital. Los accionistas invierten con la expectativa de percibir
una rentabilidad de su inversion, y esta relacion refleja como se desempena desde el

punto de vista contable (Ehrhardt & Brighman, 2011).

Superintendencia del Mercado de Valores:

La Superintendencia del Mercado de Valores (SMV) es una entidad especializada,
integrada en el Ministerio de Economia y Finanzas, cuya funcion principal es garantizar
la proteccion de los inversionistas y la transparencia y eficiencia de los mercados que
supervisa. Ademas, se encarga de asegurar la formacién adecuada de los precios y la
divulgacion de informacion relevante para estos propdsitos, mediante la aplicacion de
regulaciones, supervision y promocion. Posee personalidad juridica de derecho publico

interno y cuenta con autonomia funcional, administrativa, econdmica, técnica y
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presupuestaria, actuando como un ente presupuestario independiente (Decreto Ley N°

26126, 1992).

III. HIPOTESIS Y VARIABLES

I11.1. Hipotesis
I11.1.1.Hipétesis General
Los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad de empresas inmobiliarias

auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, 2019-

2022.

I11.1.2.Hipoétesis Especificas

a) Los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad econdmica en empresas
inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de
Valores, 2019-2022.

b) Los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad financiera en empresas
inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de
Valores, 2019-2022.

c) Los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad del margen bruto en

empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del

Mercado de Valores, 2019-2022.



II1.2. Variables

Variable independiente: Ingresos ordinarios.

Variable dependiente: Rentabilidad.
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I11.3. Operacionalizacion de Variables

Tabla 1

Operacionalizacion de Variables Ingresos ordinarios y Rentabilidad

45

VARIABLES DEFINICION CONCEPTUAL DEFINICION OPERACIONAL DIMENSIONES INDICADORES ESCALA TECNICA
Segiin Guajardo y Andrade (2008) Vent
Segun Ferrer y Ferrer (2019) Los  los ingresos son los fondos que la . —rentas . Revisién
8 Yy r (2019) g : que D1: Ventas Total de Activo Razoén Documental
ingresos ordinarios representan empresa adquiere al comercializar ocumenta
. un aumento en los beneficios productos o servicios, ya sea
Variable - , . . .
. . econdmicos durante el periodo mediante transacciones en efectivo
independiente e s 1 .
contable, manifestandose o0 a crédito. Por ejemplo, estos
mediante la entrada de efectivo o incluyen los ingresos derivados de
INGRESOS .
el incremento del valor de los la venta de productos a los
ORDINARIOS tivos, o bien, la reduccién d lientes, los obtenidos por | D2: Cuent ventas Revisié
activos, o bien, la reduccion de clientes, los obtenidos por la - Cuentas por g centas por Razén evision
pasivos que conlleva a un prestacion de servicios (como cobrar cobrar Documental
incremento en el patrimonio. honorarios) y las ventas a crédito
que generan cuentas por cobrar.
. . T4 Utilidad ti Py
Segtin Ortega (2020) La Segun Pachas y Sevillano (2022) Dl RenFab'lhdad ;;t;l dzpjcr:zvzm Razén Revision
rentabilidad se entiende como la  La rentabilidad implica analizar la Economica Documental
relacion entre las ganancias y las  situacion econdmica y financiera
Variable inversiones, abordada desde dos utilizando datos de facturas,
dependiente perspectivas: la del negocio, que  boletas de venta y otros D2: Rentabilidad Utilidad neta Revision
evalua el beneficio generado comprobantes de activos. Esto se Financiera Total de Patrimonio Razon Documental
RENTABILIDAD respecto a la inversion necesaria,  realiza con el fin de proporcionar
y la del accionista, ligada al informacion a la administracion y
resultado neto y los fondos ayudar en la toma de decisiones Utilidad bruta .
D3: Margen e , Revision
aportados. adecuadas. Ventas netas Razoén
Bruto Documental

Nota. Elaboracion propia
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IV. MATERIALES Y METODOS

IV.1. Enfoque y nivel de investigacion
El estudio es de tipo bésico, ya que, no aborda problemas especificos inmediatos; en
cambio, proporciona una base tedrica para investigaciones posteriores (Arias y Covinos,

2021).

El enfoque de la investigacion es cuantitativo que se caracterizd por seguir un proceso
estructurado que involucré un proceso de recopilacion y andlisis de datos numéricos
mediante métodos estadisticos. Se abordd un problema especifico y se respaldd en un
andlisis de literatura previa para construir un marco tedrico (Herndndez-Sampieri y

Mendoza, 2018).

El nivel de la investigacion es explicativo dado que se buscd explicar la causa de la
incidencia de los ingresos ordinarios en la rentabilidad en inmobiliarias y el grado de

impacto que tiene la variable independiente en la variable dependiente (Rios, 2017).

La estructura del estudio es la siguiente:

Donde:

M: Muestra
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Ox: Observaciones de ingresos ordinarios

Oy: Observaciones de rentabilidad

—: Incidencia de la variable independiente en la variable dependiente

IV.2. Diseiio de la investigacion
La investigacion es de disefio no experimental debido a que las variables analizadas no
fueron manipuladas o intervenidas. Las empresas inmobiliarias fueron evaluadas en su
entorno natural sin intervencidon externa, y las variables estudiadas no se modificaron
durante el proceso de investigacion. Asimismo, el disefio es transversal, ya que, se

recopilaron los datos en Unico instante y de forma puntual (Arias y Covinos, 2021).

Los datos de los estados financieros se obtuvieron en un solo momento, al encontrarse
disponibles en el portal web de la Superintendencia del Mercado de Valores, para

describirlos en la investigacion.

IV.3. Unidad de estudio
Cada una de las empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores.
IV .4. Poblacion y muestra
IV.4.1.Poblacion
La poblacion considerada en la investigacion comprende a las empresas auditadas
del sector inmobiliario supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, identificando a las siguientes:
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Tabla 2

Poblacion de la investigacion

RUC Razoén Social
20100094054 Futura consorcio inmobiliario S.A.
20543135942 Inmobiliaria IDE S.A.

20605495339 Inmobiliaria SIC S.A.
20600058119 Centenario Desarrollo Urbano S.A.C

Nota. Elaboracion propia derivada de datos recopilados de la SMV (2024)

IV.4.2.Muestra
Basandose en el empleo del método de muestreo no probabilistico (Hernandez-
Sampieri y Mendoza, 2018). Se revisaron tres (3) importantes empresas
inmobiliarias reguladas por la Superintendencia del Mercado de Valores,
considerando su recurrencia en la presentacion de estados financieros durante el

periodo de analisis tomando los afios 2019 al 2022.

Tabla 3

Muestra de la investigacion

RUC Razoén Social
20100094054 Futura consorcio inmobiliario S.A.
20543135942 Inmobiliaria IDE S.A.

20605495339 Inmobiliaria SIC S.A.

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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IV.5. Técnicas e instrumentos de recoleccion de informacion

IV.5.1. Técnicas

Se utilizé el analisis documental, un proceso estructurado que incluye
diversas fases para entender el contenido y la estructuracion del documento,

teniendo como finalidad ayudar al desarrollo de la investigacion (Alegre, 2022).

1V.5.2. Instrumentos

Para realizar este estudio, se optd como instrumento al registro de datos que
resultdé adecuado para recopilar data significativa a partir de componentes no

verbales (Hernandez-Sampieri y Mendoza, 2018).

Se accedio a los Estados Financieros Auditados de cada afio de la muestra
escogida de la Superintendencia del Mercado de Valores, las cuales corresponden
al periodo 2019 al 2022, para calcular los indicadores financieros. Estos
documentos fueron procesados en Excel para realizar un analisis financiero
detallado, lo que permiti6 examinar los cambios en los ingresos ordinarios y la

rentabilidad a lo largo de los anos.

IV.6. Procesamiento de datos y analisis estadistico
1V.6.1. Procedimiento
Se revisaron y descargaron los estados financieros auditados anuales de las
empresas inmobiliarias. Luego, se identificaron los datos necesarios para los
indicadores relevantes y se organizaron en el instrumento disefiado. Ademas, como

parte del proceso de investigacion, es fundamental garantizar la validez cientifica



50

de los instrumentos utilizados para asegurar su capacidad para medir lo que se
pretende. En este sentido, el anélisis documental fue sometido a una evaluacion de
contenido por parte de expertos, como se detalla en la Tabla 4.

Tabla 4

Validacion por juicio de expertos del instrumento

Nombres y apellidos Grado académico/Experiencia en investigacion
Roberto Javier Castillo Pebes Magister, Investigador
Bernardo Javier Sanchez Barraza Doctor, Titular de Grupo de Investigacion
Arturo Guillermo Ortiz Burga Magister, Titular de Grupo de Investigacion

Nota. Elaboracion propia

Posteriormente se procesaron estos datos utilizando Excel para calcular los
ratios financieros; para el analisis, se emple6 el software SPSS. Los datos
obtenidos a través de los instrumentos se procesaron inicialmente en Excel. Luego,
se organizaron y presentaron de manera tabular donde se realiz6 un andlisis
destinado a evaluar la confiabilidad de los instrumentos. Este proceso incluy6 la
creacion de tablas de frecuencia, graficos, y la realizacion de pruebas de normalidad
para determinar si se requeria utilizar estadisticas paramétricas o no paramétricas
en las comparaciones de grupos independientes, junto con las pruebas de hipotesis
correspondientes.

1V.6.2. Andlisis estadistico

Se aplico la técnica estadistica Shapiro-Wilk para determinar la normalidad

de las variables, al presentar una muestra menor a treinta datos. Se determino que
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las variables presentan normalidad, por lo que, se empleo el indice de correlacion
de Pearson para determinar la relacion entre las variables y la prueba estadistica de
regresion lineal para determinar el grado de incidencia de los ingresos ordinarios en

la rentabilidad (Herndndez-Sampieri y Mendoza, 2018).

V. RESULTADOS

En este capitulo, se examinaron los resultados obtenidos del estudio para
abordar las interrogantes planteadas en los capitulos previos sobre los ingresos
ordinarios y su influencia en la rentabilidad de las empresas inmobiliarias auditadas
supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, durante el periodo
comprendido entre 2019 y 2022.

V.1. Presentacion y analisis de resultados
V.1.1. Resultados descriptivos
Se evaluaron de manera general los resultados para cada variable de estudio,

revisando los indicadores de cada dimension.

e Resultados relativos al comportamiento de la variable Ingresos ordinarios
de las empresas del sector inmobiliario supervisadas por la

Superintendencia del Mercado de Valores en el periodo 2019-2022

Las conclusiones presentadas se derivaron a partir de la estadistica descriptiva,
que analizd dos indicadores de la variable ingresos ordinarios de las tres

empresas del sector inmobiliario estudiadas durante el periodo de 2019 a 2022.
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Tabla 5
Indicadores relacionados a la variable de Ingresos ordinarios en la empresa Futura Consorcio

Inmobiliario S.A. para el periodo 2019 - 2022.

., Rotacion de
Rotacion de

Empresa Periodo . Cuentas por
Activos Cobrar
2019 0.02053 7.25343
Futura Consorcio 2020 0.02080 7.79210
Inmobiliario S.A. 2021 0.02278 10.87119
2022 0.02726 15.30176

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 1
Fluctuacion de los indicadores de la variable Ingresos ordinarios en la empresa Futura

Consorcio Inmobiliario S.A. para el periodo 2019 - 2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: En la Tabla 5 se muestra que la compafiia Futura Consorcio Inmobiliario S.A.
registrd el menor ratio de Rotacion de Activos en 2019 con un valor de 0.02053, en los afios
siguientes se observo un incremento débil alcanzando su punto méximo en 2022, con 0.02726, lo
que representa un incremento del 33%. Respecto al indicador de Rotacion de Cuentas por Cobrar,
el afio 2019 mostr6 la menor rotacidon, con un valor de 7.25343; posterior a ello, como se puede
apreciar en la Figura 1, se produjo un aumento significativo, superando el 100% en 2022, llegando

hasta el punto mas alto con un ratio de 15.30176.

Tabla 6
Indicadores relacionados a la variable Ingresos ordinarios en la empresa Inmobiliaria IDE S.A.

para el periodo 2019-2022

., Rotacion de
Rotacién de

Empresa Periodo . Cuentas por
Activos Cobrar
2019 0.10428 0.78684
2020 0.10428 0.66359
Inmobiliaria IDE S.A.
2021 0.11291 0.62286
2022 0.10648 0.68931

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 2
Fluctuacion de los indicadores de la variable Ingresos ordinarios en la empresa Inmobiliaria

IDE S.A. para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: En la Tabla 6 se muestra que la compaiia Inmobiliaria IDE S.A. registré su menor
indice de Rotacion de Activos en los afios 2019 y 2020, con valores de 0.104282 y 0.104281
respectivamente. En el siguiente afio, se observo un ligero aumento, alcanzando su punto maximo
en 2021, con 0.112910, lo que representa un incremento del 8%. Sin embargo, posteriormente,
disminuyd un 6% para el afio 2022. En relacion con la Rotacion de Cuentas por Cobrar, el afio
2019 fue el periodo donde se obtuvo el punto maximo obteniendo un ratio de 0.78684; como se
observa en la Figura 2, posteriormente, hubo una disminucion de hasta el 12% logrado en el afio

2022 con un ratio de 0.68931.
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Tabla 7
Indicadores relacionados a la variable Ingresos ordinarios en la empresa Inmobiliaria SIC S.A.

para el periodo 2019-2022

Rotacion de Rotacion de

Empresa Periodo Activos Cuentas por
Cobrar
2019 0.00795 2.03998
2020 0.06483 9.09450
Inmobiliaria SIC S.A.
2021 0.07106 12.79644
2022 0.07595 16.16285

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 3
Fluctuacion de los indicadores de la variable Ingresos ordinarios en la empresa

Inmobiliaria SIC S.A. para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: En la Tabla 7 se muestra que la compaiiia Inmobiliaria SIC S.A. registro el mas
bajo indice de Rotacion de Activos en el ano 2020, con 0.06483. En los afios posteriores, hubo un
aumento gradual, alcanzando su punto maximo en el periodo 2022, con 0.07595, lo que representa
un incremento del 17%. En relacion a la Rotacion de Cuentas por Cobrar, el afio 2019 mostro el
menor indice, obteniendo un ratio de 2.03998; posteriormente se dio un incremento de mas del

100%, como se observa en la Figura 3, logrando en el afio 2022 un ratio de 16.16285.

Basandonos en lo mencionado previamente, se llevo a cabo el analisis correspondiente a
cada una de las empresas de nuestra muestra del sector inmobiliario en relacion con la media de

cada indicador durante los afios del 2019 hasta el 2022.

Figura 4
Promedio del indicador de Rotacion de Activos por cada empresa inmobiliaria supervisadas por

la Superintendencia del Mercado de Valores para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: La Figura 4 muestra cambios en los valores promedios del indicador de Rotacion
de Activos durante los afios 2019 al 2022 para cada empresa en la muestra del sector inmobiliario.
Se evidencia que la empresa Inmobiliaria IDE S.A. alcanzo6 su punto mas alto con un indice de
0.10699., se concluye que la empresa genera un mayor nivel de ventas en relacion con la inversion
que realiza en sus activos, es decir, que por cada sol de inversion en los activos se generan 0.11
soles de ventas. Por el contrario, las demas empresas al presentar un ratio mucho menor a 1, el
nivel de ventas que generan es menor a la inversion que realizan en sus recursos; siendo la empresa
Futura Consorcio Inmobiliario S.A., con un ratio de 0.05495, la empresa que menos nivel de ventas

genera en funcion de la inversion.

Figura §
Promedio del indicador de Rotacion de Cuentas por Cobrar por cada empresa inmobiliaria

supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores para los afios 2019-2022
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Analisis: En la Figura 5 se aprecia como varian los promedios del indicador de Rotacion
de Cuentas por Cobrar durante los afios 2019 al 2022 para cada empresa en la muestra del sector
inmobiliario. Se destaca que la empresa Futura Consorcio Inmobiliario S.A. alcanzé su nivel
maximo con un ratio de 10.30462., se concluye que la empresa puede cobrar una mayor cantidad
de veces a sus deudores en el afo, es decir, que la empresa cobra sus deudas 10.3 veces durante el
ano. Por el contrario, la empresa Inmobiliaria IDE S.A. present6 un ratio de 0.69065 siendo la
empresa que tiene una menor cantidad de veces de recuperacion de cobro ante sus deudores en el

ano.

Tabla 8
Promedio de la variable Ingresos ordinarios en empresas inmobiliarias supervisadas por la

Superintendencia del Mercado de Valores, para el periodo 2019-2022

Variables / Indicadores \{alior \fal'or Media DeS\flaCIOH
minimo maximo Estandar

Ingresos ordinarios

Rotacion de Activos 0.00795 0.11291 0.06159 0.03990

Rotacion de Cuentas por Cobrar 0.62286 16.16285 7.00624 5.95733

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: La Tabla 8 revela que, en promedio, el indice de Rotacion de Activos es de
0.06159, lo cual indica el nivel de ventas en relacion con la inversion total en las empresas
inmobiliarias supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores durante el periodo
2019-2022. En cuanto al siguiente indicador, en promedio, la Rotacion de Cuentas por Cobrar

representa la mayor proporcion, con un ratio de 7.00624, lo cual representa el niimero de veces en
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que se efectuan las cobranzas a los deudores en un afio en empresas del sector inmobiliario en los

periodos del 2019 al 2022.

Tabla 9
Descripcion de la media de la variable Ingresos ordinarios en las empresas inmobiliarias

supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, para el periodo 2019-2022

Media
Variables / Indicadores
2019 2020 2021 2022 Promedio
Ingresos ordinarios
Rotacion de Activos 0.04425 0.06331 0.06892 0.06989 0.06159
Rotacion de Cuentas por
3.36008 5.85007 8.09683 10.71797 7.00624

Cobrar

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 6
Fluctuacion de la media de la variable Ingresos ordinarios en las empresas inmobiliarias

supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: La Tabla 9 y Figura 6 detallan que, en relacion al indicador de Rotacion de
Activos, en el afio 2019 se registro la media mas baja de los 4 afios estudiados, con un ratio de
0.04425. Esta cifra aumentd en un 58% en 2022, alcanzando un ratio de 0.06989. En los afos
anteriores, se observaron ratios de 0.04425 en 2020 y 0.06892 en 2021, los cuales superan el
promedio de los 4 afos. Con respecto al indicador de Rotacion de Cuentas por Cobrar se obtuvo
la menor media en el 2019 con un ratio de 3.36008. Para los siguientes afios se obtuvieron
aumentos en 74% y mas del 100% para el 2020 y 2021 respectivamente encontrandose por encima

de la media promedio.

e Resultados relativos al comportamiento de la variable Rentabilidad de las
empresas del sector inmobiliario supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores en el periodo 2019-2022
Las conclusiones presentadas se derivaron a partir de la estadistica descriptiva,
que analizo dos indicadores de la variable rentabilidad de las tres empresas del

sector inmobiliario estudiadas durante el periodo de 2019 a 2022.

Tabla 10
Indicadores relacionados a la variable Rentabilidad en la empresa Futura Consorcio

Inmobiliario S.A. para el periodo 2019-2022

Empresa Periodo ROA ROE I\I/}Z?gtiﬁi]léfigo
2019 -0.00247  -0.00332 0.76478
Futura Consorcio 2020 0.06747 0.06403 0.72899
Inmobiliario S.A. 2021 0.09403 0.09363 0.75942
2022 -0.10396  -0.10233 0.77907

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 7
Fluctuacion de los indicadores de la variable Rentabilidad en la empresa Futura Consorcio

Inmobiliario S.A. para el periodo del 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: En la Tabla 10 y Figura 7 se muestra que la compaiiia Futura Consorcio
Inmobiliario S.A. logré su mejor Rentabilidad Econdmica (ROA) en el afio 2021, con un valor de
0.09403. Sin embargo, para los afios 2019 y 2022, el ratio se mantuvo por debajo de cero,
alcanzando su punto mas bajo en 2022 con -0.10396, lo que representa una disminucion de mas
del 100% con respecto a 2019. Respecto al ratio de Rentabilidad financiera (ROE) en el 2019 se
obtuvo un ratio por debajo de 0 con -0.00332, para los afos posteriores hubieron ligeros
incrementos a 0.06403 y 0.09363 durante el 2020 y 2021 respectivamente. Sin embargo, al 2022
se dio una caida llegando al punto mas bajo con un ratio de -0.10233, siendo esta disminucion del

209%. Respecto al ratio de Rentabilidad Margen Bruto en el 2020 se obtuvo el ratio mas bajo con
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0.72899, para el siguiente afio hubo un ligero incremento a 0.75942 y al 2022 se lleg6 al punto

maximo con un ratio de 0.77907, siendo este incremento de 3%.

Tabla 11
Indicadores relacionados a la variable Rentabilidad en la empresa Inmobiliaria IDE S.A. para

el periodo 2019-2022

) Rentabilidad
Empresa Periodo ROA ROE Margen Bruto
2019 0.08717 0.06441 1.00000
o 2020 0.08795 0.09375 1.00000
Inmobiliaria IDE S.A.
2021 0.09660 0.10299 1.00000
2022 0.09109 0.07029 1.00000

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 8
Fluctuacion de los indicadores de la variable Rentabilidad en la empresa Inmobiliaria

IDE S.A. para el periodo 2019-2022
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Analisis: En la Tabla 11 se evidencia que la compaiiia Inmobiliaria IDE S.A. registré una
Rentabilidad Econémica (ROA) menor en el 2019, con un valor de 0.08717, para los periodos
posteriores hubo ligeros incrementos del 1% en el 2020 y llegando al punto maximo en el 2021
con un ratio de 0.09660 incrementandose en 11%, posteriormente en el afio 2022 volvio a
disminuir en 6% con un ratio de 0.09109. Con respecto al indicador de Rentabilidad Financiera
(ROE), el afio 2019 se destac6 como el periodo con el menor grado, alcanzando 0.06441. Segin
se muestra en la Figura 8, los afios subsiguientes experimentaron un incremento progresivo;
alcanzando su punto mas alto en 2021 con 0.10299. Sin embargo, para el afio 2022, el ratio
disminuyd en un 32%. Respecto al ratio de Rentabilidad Margen Bruto, el ratio se mantuvo

constante desde el 2019 al 2022 manteniéndose en 1.00 constantemente.

Tabla 12
Indicadores relacionados a la variable Rentabilidad en la empresa Inmobiliaria SIC S.A. para el

periodo 2019-2022

. Rentabilidad
Empresa Periodo ROA ROE Margen Bruto
2019 -0.012 -0.022 0.546
L 2020 0.022 0.046 0.360
Inmobiliaria SIC S.A.
2021 0.021 0.042 0.340
2022 0.019 0.039 0.324

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 9
Fluctuacion de los indicadores de la variable Rentabilidad en la empresa Inmobiliaria SIC

S.A. para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: En la Tabla 12 se muestra que la compaiiia Inmobiliaria SIC S.A. registrd una
Rentabilidad Econémica (ROA) mas baja en el periodo 2019 con un ratio debajo de O con -
0.01162, durante el 2020 hubo un incremento del 288% en el 2020 siendo el punto maximo,
posteriormente en el afio 2021 y 2022 volvid a disminuir con unos ratios de 0.02062 y 0.01946
respectivamente. En relacion al indicador de Rentabilidad Financiera (ROE), el 2019 se destaco
como el periodo con el menor grado, obteniendo un ratio por debajo de cero con -0.02188. Como
se muestra en la Figura 9, el siguiente afio experimentd un aumento progresivo; alcanzando su
punto mas alto en 2020 con 0.04600. Sin embargo, para el afio 2022, el ratio disminuy6 en un 14%.
Respecto al ratio de Rentabilidad Margen Bruto, en el 2019 se obtuvo el ratio mas alto con 0.54623,
para los afios posteriores fue disminuyendo hasta llegar al punto mas bajo con 0.32357 en el 2011

disminuyendo en 41% respecto al 2019.
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Figura 10
Promedio del indicador Rentabilidad economica por cada una de las empresas inmobiliaria

supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: La Figura 10 muestra como varian los promedios del indicador de Rentabilidad
Econémica (ROA) durante el periodo 2019 al 2022 para cada empresa en la muestra del sector
inmobiliario. Se observa que la empresa Inmobiliaria SIC S.A. alcanzo su nivel mas bajo con un
ratio de 0.01258; esto sugiere que, en promedio, la empresa genera menores beneficios en
comparacion con la inversion realizada. En contraste, la empresa Inmobiliaria IDE S.A. alcanzo
su punto maximo con un ratio de 0.09070, lo que indica que, en promedio, la empresa fue mas

eficiente en la generacion de beneficios en relacion con los recursos invertidos.
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Figura 11
Promedio del indicador Rentabilidad financiera por cada empresa inmobiliaria supervisadas

por la Superintendencia del Mercado de Valores para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: La Figura 11 ilustra como varian cada promedio del indice de Rentabilidad
Financiera (ROE) durante los afios 2019 al 2022 para cada empresa en la muestra del sector
inmobiliario. Se puede deducir que la empresa Futura Consorcio Inmobiliario S.A. registrd su
punto mas bajo con un indice de 0.01300; esto sugiere que, en promedio, la empresa obtuvo menos
beneficios respecto a los recursos propios que empled para financiar sus operaciones. Por otro
lado, la empresa Inmobiliaria IDE S.A. alcanzo6 su punto méximo con un indice de 0.08286, lo que
indica que, en promedio, la empresa generd mayores beneficios en relacion con los recursos
propios que utilizé para sus actividades, es decir, logré incrementar sus ganancias sin necesidad

de tanto capital.
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Figura 12
Promedio del indicador Rentabilidad Margen Bruto por cada empresa inmobiliaria

supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores para el periodo 2019-2022
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Andlisis: La Figura 12 revela como cambian los promedios del indice de Rentabilidad de
Margen Bruto durante el periodo 2019 al 2022 para cada compaiiia en la muestra del rubro
inmobiliario. En consecuencia, se puede afirmar que la compafiia Inmobiliaria SIC S.A. alcanzé
su nivel mas bajo con un ratio de 0.39239; esto sugiere que, en promedio, la empresa mostré una
menor eficiencia en la produccioén y venta de sus bienes. En contraste, la empresa Inmobiliaria
IDE S.A. alcanzé su nivel méximo con un ratio de 1.00 lo que indica que la empresa en promedio

presentd mayor eficiencia en la produccion y venta de sus bienes.
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Tabla 13
Promedio de la variable Rentabilidad en empresas inmobiliarias supervisadas por la

Superintendencia del Mercado de Valores, para el periodo 2019-2022

Variables / L Valor ) Desviacion
) Valor minimo o Media )
Indicadores maximo Estandar
Rentabilidad
ROA -0.10396 0.09660 0.03902 0.06054
ROE -0.10233 0.10299 0.04071 0.05863
Rentabilidad Margen ) .5, 1.00000 0.71682 0.26665

Bruto

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: La Tabla 13 revela una notable diferencia entre los valores minimos y maximos
de los indicadores de la variable Rentabilidad en empresas inmobiliarias bajo la supervision de la
Superintendencia del Mercado de Valores durante el lapso de 2019 a 2022. Respecto al indicador
de Rentabilidad Econdémica (ROA), el ratio mas bajo fue de -0.10396 y el maximo fue de 0.09660,
con una desviacion estandar de 0.06054. En cuanto al indicador de Rentabilidad Financiera (ROE),
el ratio mas bajo fue de -0.10233 y el maximo fue de 0.10299, con una desviacion estdndar de
0.05863. Por ultimo, en lo que respecta al indicador de Rentabilidad de Margen Bruto, el ratio mas

bajo fue de 0.32357 y el maximo de 1.00, presentando la desviacion estandar de 0.26665.
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Descripcion de la media de la variable Rentabilidad en las empresas inmobiliarias supervisadas

por la Superintendencia del Mercado de Valores, para el periodo 2019-2022

Variables / Media

Indicadores 2019 2020 2021 2022 Promedio
Rentabilidad
ROA 0.02436 0.05909 0.07042 0.00219 0.03902
ROE 0.01307 0.06792 0.07939 0.00248 0.04071
Rentabilidad

0.77034 0.69634 0.69972 0.70088 0.71682

Margen Bruto

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 13

Fluctuacion de la media de la variable Rentabilidad en las empresas inmobiliarias

supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, para el periodo 2019-2022
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Analisis: De acuerdo con los datos proporcionados en la Tabla 14 y Figura 13, se puede
notar en relacion al indicador de Rentabilidad Economica (ROA), que durante el 2019 su media
fue de 0.02436, que aumentd en el desde el 2020 hasta el 2021 en 143% y 189% respectivamente
por encima del promedio de los 4 afios hasta el 2022 donde la media cay6 a 0.00219. Con respecto
al indicador de Rentabilidad financiera (ROE) se obtuvo la menor media en el 2019 con un ratio
de 0.01307. Para los siguientes afnos se obtuvieron aumentos de mas del 100% para el 2020 y
encontrandose por encima de la media promedio teniendo una caida en el 2022 con un ratio de
0.00248. Por ultimo, respecto al indicador de Rentabilidad de Margen Bruto se obtuvo la mayor
media en 2019 con un ratio de 0.77034, para los afios posteriores los ratios fueron disminuyendo

hasta el 2022 donde presento6 un ratio de 0.70088.

Después de una vision general y comprension del andlisis de las variables y sus indicadores,
la siguiente etapa del andlisis descriptivo se centrard en examinar los hallazgos de manera mas
detallada. Esto implica analizar cada indicador de cada variable para comprender las razones detras
de los cambios observados en los cuatro periodos estudiados, comenzando desde los indicadores

de ingresos ordinarios hasta los de rentabilidad.

e Variable Ingresos ordinarios: Indicador Rotacion de activos

Tabla 15

Rotacion de activos Futura Consorcio Inmobiliario S.A

2019 2020 2021 2022
Total Ventas /9,774 /10,457 /11,942 /12,601
Total Activo S/476,076 S/502,741 $/524,205 /462,259
Rotacion de 0.02053 0.02080 0.02278 0.02726

Activos
Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 14

Rotacion de activos Futura Consorcio Inmobiliario S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Los datos expuestos en la Tabla 15 revelan que la rotacion de activos de la
compafiia Futura Consorcio Inmobiliario S.A. indica un grado de ventas que tiene una relacion
baja con la inversion efectuada en los recursos de la compatfiia, especialmente en las propiedades
de inversion. Seglin se muestra en la Figura 14, el ratio oscilo entre 0.021 y 0.027 del activo total
desde 2019 hasta 2022, lo que indica que solo esa proporcion de la inversion en activos fue
recuperada a través de las ventas. Con el detalle se puede analizar que la variacion del ratio al 2020
a 0.021, se debid al aumento de los activos, principalmente a las obras de construccion que se
ejecutaron por el Proyecto Paracas, realizadas en los inmuebles “Lote Pisco Paracas” y “Lote
Unico Paracas” y al ajuste al valor razonable que pas6 de una pérdida de 7.7 millones a una
ganancia de 27.1 millones. Con respecto al 2021 hubo una disminucion en el efectivo a causa de

que los depositos a plazo generaron menores intereses que el aflo anterior, pero se vio compensado
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por el aumento en menor variacion principalmente de las propiedades de inversion por las
adiciones de las obras de construccion del Proyecto Paracas que ya se venia ejecutando desde el
2020, el ajuste al valorar razonable de las propiedades gener6 una ganancia de 41.2 millones que
resultaron en un aumento del ratio a 0.023. Para el 2022, la variacion de los activos tuvo una
disminucién considerable que se reflejo por la pérdida de 56.8 millones generada en el ajuste al
valor razonable debido al cambio de método; considerando el uso del enfoque de ingresos para la
valorizaciéon de aquellos activos inmobiliarios que cuentan con contratos de alquiler a largo plazo,
por lo que se utiliz6 el método de flujos de caja descontados y para aquellos activos inmobiliarios
que no poseen contratos de arrendamiento, se utilizoé el método de mercado en base a tasaciones.
Las ventas comprenden principalmente el arrendamiento con terceros y relacionadas, desde el
2019 al 2022 se observé un continuo y ligero incremento que repercutid en el ratio de Rotacion de
activos al presentar su punto maximo en 0.027, como se puede observar al 2022 el activo

disminuyd en 11.82% lo que permiti6é un impacto en el grado de ventas generado en el afio.

Tabla 16

Rotacion de activos Inmobiliaria IDE S.A

2019 2020 2021 2022
Total Ventas S/1,578 S/1,654 S/1,834 S/1,806
Total Activo $/15,132 S/15,861 /16,243 /16,961
Rotacion de 0.104 0.104 0.113 0.106

Activos
Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 15

Rotacion de activos Inmobiliaria IDE S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Los datos expuestos en la Tabla 16 indican que la rotacion de activos de la
compafiia Inmobiliaria IDE S.A. refleja un grado de ventas que tiene una relacidon baja con la
inversion efectuada en los recursos de la compaiia, especialmente en las propiedades de inversion
y las cuentas por cobrar. Segun se muestra en la Figura 15, el ratio oscil6 entre 0.104 y 0.106 del
activo total desde 2019 hasta 2022, lo que implica que solo esa proporcion de la inversion en
activos fue recuperada a través de las ventas. Con el detalle se puede analizar que en el 2020 el
ratio disminuyd a 0.104 principalmente por una variacion del aumento de los activos debido a las
cuentas por cobrar que corresponden al arrendamiento de la inversion inmobiliaria con la
relacionada Union de Cervecerias Peruanas Backus y Johnston S.A.A. de 619 mil soles, estas

inversiones inmobiliarias corresponden a dos inmuebles ubicados en el Distrito del Callao y la
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Ciudad de Pisco, la variacion también se debido a los saldos por cobrar derivados de un préstamo
otorgado a esta relacionada que se encontraba en proceso de renovacion; se debe considerar la
variacion de sus propiedades de inversion que tuvieron una ligera variacion a causa del
reconocimiento de las depreciaciones de las edificaciones y la ganancia por valor razonable. Con
respecto al 2021 el ratio alcanzdé su punto maximo en 0.113, a causa del aumento en menor
variacion de igual forma principalmente por las cuentas por cobrar que corresponden al
arrendamiento de la inversion inmobiliaria con su relacionada Union de Cervecerias Peruanas
Backus y Johnston S.A.A. y al préstamo que se tenia que fue cobrado en el periodo; se debe
considerar la variacion de sus propiedades de inversion que tuvieron una ligera variacion a causa
del reconocimiento de las depreciaciones de las edificaciones y la ganancia por valor razonable
del periodo que se vio impacto por el incremento del nivel de ventas generado por el
reconocimiento de intereses. Para el 2022, el ratio volvid a caer principalmente a causa de la
variacion de los activos en aumento debido de igual forma al efectivo generado por las cuentas por
pagar con su relacionada Union de Cervecerias Peruanas Backus y Johnston S.A.A. que se reflejo
en un aumento de 1,631 mil y al impacto del nivel de ventas que disminuy6 por la disminucion de

los ingresos por intereses.

Tabla 17

Rotacion de activos Inmobiliaria SIC S.A

2019 2020 2021 2022
Total Ventas /1,990 S/16,793 S/17,979 /19,056
Total Activo $/250,370 $/259,013 $/253,008 /250,917
Rotacion de 0.008 0.065 0.071 0.076

Activos
Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 16

Rotacion de activos Inmobiliaria SIC S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Los datos expuestos en la Tabla 17 revelan que la rotacion de activos de la
compaiiia Inmobiliaria SIC S.A. muestra un grado de ventas que tiene una relacion baja con la
inversion efectuada en los recursos de la compaiiia, especialmente en las propiedades de inversion.
Segtn se muestra en la Figura 16, el ratio oscilo entre 0.008 y 0.076 del activo total desde 2019
hasta 2022, lo que implica que solo esa proporcioén de la inversion en activos fue recuperada a
través de las ventas. Con el detalle se puede analizar que para el 2020, el ratio se incremento a
0.065 a causa del aumento de los activos al 2020 con respecto al 2019, corresponde principalmente
al proyecto de escision realizado en noviembre del 2019 mediante el cual la relacionada Saga
Falabella S.A. segrega un bloque patrimonial, entre el bloque que conforma dicho patrimonio son

activos relacionados a inmuebles ubicados en la ciudad de Lima y Arequipa, estos activos son
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muebles y enseres, y propiedades de inversion motivo por el que se generaron arrendamientos a
las empresas relacionadas incremento en mas del 100% el nivel de ventas , adicional a esto hubo
un incremento en el efectivo de 4.3 millones por depositos a plazo constituidos en un banco local.
Parael 2021 y 2022 hubo una disminucién en los activos, en el 2021 fue principalmente impulsada
por una disminucion de 4.4 millones debido a las depreciaciones de los inmuebles adquiridos por
la escision que favorecid el impacto del ratio llegando a 0.071, en el 2022 la disminucién fue a
causa del ajuste del valor razonable, debido al cambio de método de valoracion, pues en este
periodo utilizaron de flujos de caja descontados del negocio y sobre la base de tasaciones
efectuadas por peritos profesionales independientes, favoreciendo el ratio que incrementé a 0.076

llegando a su punto mas alto impactado también por el incremento de las ventas en un 6%.

e Variable Ingresos ordinarios: Indicador Rotacion de cuentas por cobrar

Tabla 18

Rotacion de cuentas por cobrar Futura Consorcio Inmobiliario S.A.

2019 2020 2021 2022
Total Ventas S/9,774 S/10,457 S/11,942 S/12,601
Promedio de cuentas
1347.50 1342.00 1098.50 823.50
por cobrar
Rotacién de cuentas
7.25 7.79 10.87 15.30

por cobrar

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 17

Rotacion de cuentas por cobrar Futura Consorcio Inmobiliario S.A.
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Los datos proporcionados en la Tabla 18 expresan que la rotacion de activos de
la empresa Inmobiliaria Futura Consorcio Inmobiliario S.A. indica la frecuencia de cobro en
términos de veces en relacion con el grado de ventas de la compafiia. De acuerdo con la Figura 17,
desde el 2019 al 2022, el ratio vari6 de 7.25 a 15.30, lo que significa que la empresa paso a tener
un ratio mayor durante los periodos analizados aumentando su eficiencia en la gestion y cobro de
las deudas pendientes con los clientes. Con el detalle se puede analizar que el punto mas bajo se
dio en el 2019 con un ratio de rotacion de 7.25, en adelante el ratio fue aumentando principalmente
porque el promedio de las cuentas por cobrar fue disminuyendo afio a afo. Esto refleja que las
ventas fueron aumentando y los cobros se fueron generando en menor medida al crédito. El punto
mas bajo se dio en el 2022 donde el ratio llegd a 15.30, lo que expresa que las cuentas por cobrar

de la compafiia se convirtieron en efectivo aproximadamente 15.30 veces durante el afio; el
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aumento del ratio a comparacion de los demas periodos se debié a una disminucién en las cuentas

por cobrar al darse un menor numero de ventas al crédito a sus clientes nacionales.

Tabla 19

Rotacion de cuentas por cobrar Inmobiliaria IDE S.A.

2019 2020 2021 2022
Total Ventas S/ 1,578 S/ 1,654 S/ 1,834 S/ 1,806
ig?‘?ggi:rde cuentas 2005.5 2492.5 20445 2620
Rotacion de cuentas por 0.79 0.66 0.62 0.69

cobrar
Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 18

Rotacion de cuentas por cobrar Inmobiliaria IDE S.A.
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: Los datos proporcionados en la Tabla 19 que la rotacion de activos de la compaiiia
Inmobiliaria IDE S.A. indica la frecuencia de cobro en términos de veces en relacion con el grado
de ventas de la compaiiia. De acuerdo con la Figura 18 desde el 2019 al 2022, el ratio varié de 0.79
a 0.69, lo que significa que la empresa pasé a tener un ratio menor durante los periodos analizados
disminuyendo su eficiencia en la gestion y cobro de las deudas pendientes con los clientes. Con el
detalle se puede analizar que en el periodo del 2019 se alcanz6 el punto mas alto con un ratio de
0.79, debido al aumento de ventas y a la disminucion del promedio de cuentas por cobrar. En los
afios 2020 y 2021 el ratio fue disminuyendo principalmente porque el promedio de las cuentas por
cobrar fue incrementando afio a afo, esto refleja que si bien, las ventas fueron aumentando los
cobros se fueron generando en mayor medida al crédito, presentando el punto mas bajo en el 2021
con un ratio de 0.63 principalmente por el préstamo por cobrar que se tenia con la relacionada
Backus. En el afio 2022 el ratio de rotacion tuvo un ligero incremento llegando a 0.69, esto debido

a que sus ventas fueron aumentando, y el cobro al crédito de estas se redujo.

Tabla 20

Rotacion de cuentas por cobrar Inmobiliaria SIC S.A.

2019 2020 2021 2022
Total Ventas S/ 1,990 S/ 16,793 S/ 17,979 S/ 19,056
fég?;fdio de cuentas por 975.5 1846.5 1405 1179
Rotacion de cuentas por 504 9.09 12.8 16.16

cobrar

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 19

Rotacion de cuentas por cobrar Inmobiliaria SIC S.A.
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Los datos proporcionados en la Tabla 20 que la rotacion de activos de la compaiia
Inmobiliaria SIC S.A. indica la frecuencia de cobro en términos de veces en relacion con el grado
de ventas de la empresa. De acuerdo con la Figura 19 desde el 2019 al 2022, el ratio vari6 de 2.04
a 16.16, lo que significa que la empresa pasoé a tener un ratio mayor durante los periodos analizados
aumentando su eficiencia en la gestion y cobro de las deudas pendientes con los clientes. Con el
detalle se puede analizar que en el periodo del 2020 se observo un aumento considerable en el ratio
de rotacion con respecto al 2019, paso de 2.04 a 16.16, debido al aumento en las ventas en mas del
100% a causa de la escision realizada con su relacionada Saga Falabella S.A, la cual transfirié
activos a la empresa entre ellos propiedades de inversidn, incrementando asi sus ingresos por

arrendamiento de estas propiedades. En los siguientes periodos el ratio fue en aumento, alcanzando
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su punto mas alto en el periodo 2022, a causa del incremento de ventas y a la disminucion del
promedio de cuentas por cobrar lo que expresa que las cuentas por cobrar de la empresa se

convirtieron en efectivo aproximadamente 16.16 veces durante el afio.

e Variable Rentabilidad: Indicador Rentabilidad Economica

Tabla 21

Rentabilidad Economica (ROA) Futura Consorcio Inmobiliario S.A.

2019 2020 2021 2022
Utilidad Operativa S/-1,176 S/33,921 S/49,290 S/-48,058
Total Activo S/476,076 S/502,741 S/524,205 S/462,259
ROA -0.00247 0.06747 0.09403 -0.10396
(%) -0.25% 6.75% 9.40% -10.40%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 20

Rentabilidad Economica (ROA) Futura Consorcio Inmobiliario S.A.
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: En la Tabla 21 se evidencia que la Rentabilidad Economica (ROA) de Futura
Consorcio Inmobiliario S.A. ha experimentado cambios a lo largo de los cuatro periodos. La Figura
20 ilustra que el indice ha oscilado desde un -0.30% hasta un -10.40% aumentando con respecto
del 2019 al 2022, sin embargo, para el 2019 se tuvo un ratio negativo debido a que la empresa
presento pérdidas principalmente por la disminucion en el valor razonable de las propiedades de
inversion y a la disminucion del tipo de cambio en 1.72% que se compenso parcialmente por el
incremento del valor de mercado de los terrenos tasados por 18 millones de soles. De la misma
forma, se observa un ratio negativo en el 2022 con un decremento considerable a comparacion del
2021 y esto se dio principalmente por el efecto de la diferencia de cambio por la revaluacion del
sol. Siendo asi, el 2021, el periodo donde el ratio alcanzd su punto méximo con un rendimiento

del 9.40% por cada unidad monetaria invertida en los activos.

Tabla 22

Rentabilidad Economica (ROA) Inmobiliaria IDE S.A.

2019 2020 2021 2022
Utilidad Operativa S/1,319 S/1,395 S/1,569 S/1,545
Total Activo S/15,132 S/15,861 S/16,243 S/16,961
ROA 0.08717 0.08795 0.09660 0.09109
(%) 8.72% 8.80% 9.66% 9.11%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 21

Rentabilidad Economica (ROA) Inmobiliaria IDE S.A.
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Andlisis: En la Tabla 22 aprecia que la Rentabilidad Economica (ROA) de Inmobiliaria
IDE S.A. ha experimentado variaciones a lo largo de los cuatro periodos. La Figura 21 muestra
que el indice ha aumentado de 8.72% a 9.66% desde el afio 2019 hasta el 2021, esto se debio al
aumento en los ingresos ordinarios por los arrendamientos realizados a su relacionada Union de
Cervecerias Peruanas Backus y Johnston S.A.A., a la valorizacion razonable de sus propiedades
de inversion generando ganancias por el ajuste y al incremento de la utilidad operativa en 12%
siendo el incremento mas alto en los cuatro periodos a razon de un mayor pago de impuestos
prediales de sus inmuebles de 6 mil soles; es asi que para el 2021 llegd su punto mas alto, reflejando
asi que tuvo mayor eficiencia en el manejo de sus activos para generar ganancias. Sin embargo, en
el 2022 hubo una disminucidn en el ratio en menor medida, pas6 de 9.66% a 9.11%, debido a que

este afo la empresa no tuvo ingresos financieros correspondientes a intereses por préstamos en
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consecuencia del término del préstamo con su relacionada generando asi una disminucion de la

utilidad operativa en 1.5%.

Tabla 23

Rentabilidad Economica (ROA) Inmobiliaria SIC S.A4

2019 2020 2021 2022
Utilidad Operativa S/-2,910 S/5,662 S/5,218 S/4,882
Total Activo S/250,370 S/259,013 S/253,008 S/250,917
ROA -0.012 0.022 0.021 0.019
(%) -1.16% 2.19% 2.06% 1.95%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 22

Rentabilidad Economica (ROA) Inmobiliaria SIC S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: Se puede notar en la Tabla 23 que la Rentabilidad Econémica (ROA) de la
compaiia Inmobiliaria SIC S.A. ha mostrado cambios a lo largo de los cuatro periodos. En la
Figura 22 se puede observar que el indice ha fluctuado desde -1.16% hasta 1.95%, registrando un
incremento desde el afio 2019 hasta el 2022, sin embargo, para el 2019 se tuvo un ratio negativo
debido a que la empresa presentd pérdidas principalmente por el impuesto al alcabala que pagd
por las propiedades de inversion que recibié como consecuencia del proceso de escision que
ascendi6 a 3.9 millones, dichos pagos se presentaron en el rubro de gastos administrativos que
afectaron al beneficio operativo del negocio. En 2020 alcanz6 su punto mds alto debido a la
transferencia de propiedades de inversion lo que permitid incrementar las ventas por
arrendamiento de estas propiedades, reflejando su rendimiento sobre cada sol invertido en los
activos. En el 2021 y 2022 hubo un decremento en menor medida en el ratio de 2.06 y 1.95
respectivamente, debido al aumento de los costos comunes incurridos, a causa de la pandemia

ocasionada por el brote del virus denominado COVID-19.

e Variable Rentabilidad: Indicador Rentabilidad Financiera

Tabla 24

Rentabilidad Financiera (ROE) Futura Consorcio Inmobiliario S.A

2019 2020 2021 2022
Utilidad Neta S/-1,174 S/23,676 S/35,540 S/-34,182
Total Patrimonio S/353,647 S/369,775 S/379,590  S/334,047
ROE -0.00332 0.06403 0.09363 -0.10233
(%) -0.33% 6.40% 9.36% -10.23%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 23

Rentabilidad Financiera (ROE) Futura Consorcio Inmobiliario S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Los datos de la Tabla 24 muestran que la Rentabilidad Financiera (ROE) de
Futura Consorcio Inmobiliario S.A. ha experimentado fluctuaciones a lo largo de los cuatro afios.
En la Figura 23, se evidencia que en el periodo 2019 y 2022 se han registrado ratios negativos de
-0.33% y -10.23%, respectivamente, debido a las pérdidas generadas en cada ejercicio a causa de
la disminucion en el valor justo de las propiedades de inversion. Sin embargo, en 2021 alcanzo su
punto mas alto, con un rendimiento del 9.36% sobre cada unidad monetaria invertida de capital,
ya que, la empresa increment6 sus utilidades a causa de las ganancias por valor razonable que
fueron incluidas ademas en los resultados acumulados del patrimonio. Al 2022, nuevamente se did
un caida del ratio principalmente a causa del efecto por modificacion en el valor del activo
inmobiliario con el cambio al uso del enfoque de ingresos para la valorizacion de los activos

inmobiliarios con contratos de alquiler a largo plazo que se reflejo una reduccion en el valor de la
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Planta Exsa, lo que indica que la empresa genera menores beneficios en relacion con los recursos

propios que financian las actividades del negocio.

Tabla 25

Rentabilidad Financiera (ROE) Inmobiliaria IDE S.A

2019 2020 2021 2022
Utilidad Neta S/846 S/1,280 S/1,438 S/962
Total Patrimonio S/13,135 S/13,654 S/13,963 S/13,687
ROE 0.06441 0.09375 0.10299 0.07029
(%) 6.44% 9.37% 10.30% 7.03%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Figura 24

Rentabilidad Financiera (ROE) Inmobiliaria IDE S.A
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Analisis: Los datos presentados en la Tabla 25 muestran que la Rentabilidad Financiera
(ROE) de Inmobiliaria IDE S.A. ha experimentado variaciones a lo largo de los cuatro periodos.
En la Figura 24, se puede apreciar que desde el ano 2019 hasta el 2022, los indices de ROE han
aumentado, pasando de un 6.44% a un 10.30%, debido al incremento en los ingresos provenientes
de los arrendamientos realizados a su empresa asociada. El afio 2021 destac6 como el periodo de
mayor rendimiento, alcanzando un porcentaje del 10.30% sobre cada unidad monetaria invertida
de capital, esto debido a que hubo un incremento en estos periodos en las ganancias por diferencia
de cambio de 422 mil soles. Al 2022, nuevamente se di6 un caida del ratio a 7.03% principalmente
a causa pérdidas por diferencia de tipo de cambio de -185 mil soles que presentd la empresa en
este periodo, lo que indica que la empresa generé menores beneficios en relacion con los recursos

propios que financian las actividades del negocio.

Tabla 26

Rentabilidad Financiera (ROE) Inmobiliaria SIC S.A

2019 2020 2021 2022
Utilidad Neta S/-1,987 S/4,378 S/4,127 S/4,081
Total Patrimonio  $/90,806 $/95,184 $/99,311 $/103,392
ROE -0.02188 0.04600 0.04156 0.03947
(%) 2.19% 4.60% 4.16% 3.95%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Rentabilidad Financiera (ROE) Inmobiliaria SIC S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: Los datos consignados en la Tabla 26 exponen que la Rentabilidad Financiera

(ROE) de Inmobiliaria SIC S.A. ha experimentado cambios a lo largo de los cuatro periodos. En

la Figura 25, se evidencia que entre los anos 2019 y 2022 se registré un aumento en los indices,

pasando de -2.19% a 3.95%. En el aio 2019, el ratio fue negativo debido a las pérdidas presentadas

por la empresa, principalmente a causa del impuesto al alcabala pagado por los inmuebles recibidos

como resultado del proceso de escision. Por otro lado, en 2020 alcanz6 su punto maximo, con un

rendimiento del 4.60% sobre cada unidad monetaria invertida de capital. En los periodos de 2021

y 2022 se dio una disminucién en menor medida del ratio principalmente a causa debido al

aumento de los gastos administrativos en 131% y 44% respectivamente por el mantenimiento y

vigilancia de las propiedades de inversion, asi como las variaciones en las diferencias de cambio,
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lo que indica que la empresa generd menores beneficios en relacion con los recursos propios que

financian las actividades del negocio.

e Variable Rentabilidad: Indicador Rentabilidad Margen Bruto

Tabla 27

Rentabilidad Margen Bruto Futura Consorcio Inmobiliario S.A

2019 2020 2021 2022
Utilidad Bruta S/7,475 S/7,623 S/9,069 S/9,817
Ventas S/9,774 S/10,457 S/11,942 S/12,601
Rentabilidad de Margen Bruto 0.76478 0.72899 0.75942 0.77907
(%) 76.48% 72.90% 75.94% 77.91%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
Figura 26

Rentabilidad Margen Bruto Futura Consorcio Inmobiliario S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Analisis: Los datos consignados en la Tabla 27 revelan que la Rentabilidad Margen Bruto
de Futura Consorcio Inmobiliario S.A. ha experimentado cambios a lo largo de los cuatro periodos.
En la Figura 26, se observo un aumento en la variacion de la rentabilidad del margen bruto (MB)
pasando del 76.48% en 2019 al 77.91% en 2022. Siendo el punto mas bajo en el 2020 con un ratio
de 72.90% que se debio principalmente a que la Utilidad Bruta del ejercicio aumentd en 1.91%
respecto al 2019, pero en una proporcion menor a comparacion de los afos posteriores a causa de
un incremento del costo de ventas en 23.31%, siendo el mayor incremento en los cuatro periodos,
que se expresa por un mayor pago de tributos a causa de las obras en construccion que se dieron
durante el periodo para el Proyecto Paracas. Para el 2022, se llego6 al punto mas alto con 77.91%,
este incremento se evidenci6 por un incremento del 5% de las ventas y una disminucion del costo

de ventas en -3% a razon de una disminucion en los servicios de vigilancia de las propiedades.

Tabla 28

Rentabilidad Margen Bruto Inmobiliaria IDE S.A

2019 2020 2021 2022
Utilidad Bruta S/1,578 S/1,654 S/1,834 S/1,806
Ventas S/1,578 S/1,654 S/1,834 S/1,806
Rentabilidad de
Margen Bruto 1.00 1.00 1.00 1.00
(%) 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
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Figura 27

Rentabilidad Margen Bruto Inmobiliaria IDE S.A
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Los datos presentados en la Tabla 28 exponen que la Rentabilidad Margen Bruto
de Futura Consorcio Inmobiliario S.A. ha experimentado variaciones a lo largo de los cuatro
periodos. Se muestra en Figura 27, que el ratio de rentabilidad de margen bruto es de 100% en
todos los periodos del 2019 al 2022, esto debido a que la empresa no cuenta con costo de venta,
debido a que los costos relacionados a la realizacion de las actividades del negocio como los
impuestos prediales, gastos por servicios de vigilancia y los servicios prestados de terceros

comprenden, entre otros se presentan en el rubro de gastos administrativos.



Tabla 29

Rentabilidad Margen Bruto Inmobiliaria SIC S.A
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2019 2020 2021 2022
Utilidad Bruta S/1,087 S/6,046 S/6,108 S/6,166
Ventas S/1,990 S/16,793 S/17,979 S/19,056
Rentabilidad de 0.54623 0.36003 0.33973 0.32357
Margen Bruto
(%) 54.62% 36.00% 33.97% 32.36%
Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)
Figura 28
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Nota. Elaboracion propia a partir de datos obtenidos de la SMV (2024)

Analisis: Se aprecia en la Tabla 29 que la Rentabilidad Margen Bruto de la empresa Futura

Consorcio Inmobiliario S.A. ha variado por los cuatro anos. En la Figura 28, se observd un

variacion en decremento de la rentabilidad del margen bruto (MB) pasando del 54.6% en 2019 al
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32.4% en 2022. Siendo el punto mas alto en el 2019 el cual se debid principalmente a que los
costos incurridos para la venta fueron bajos. Para los afios siguientes fueron disminuyendo los
ratios llegando en el 2022 al 32.4%, esto fue a causa de la escision realizada con su relacionada,
pues si bien aumentaron las ventas por el arrendamiento de la propiedad de inversion transferida,
también aumentaron en mayor medida los costos y gastos incurridos para la venta, como los

impuestos de alcabala, predial, seguros, entre otros.

V.2. Pruebas estadisticas
V.2.1. Resultados inferenciales de correlacion

V.2.1.1. Anadlisis de correlacion

Tabla 30
Prueba de normalidad Shapiro-Wilk de los Ingresos ordinarios y Rentabilidad en las empresas

inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Lima,

2019 - 2022
Shapiro-Wilk
Variables
Estadistico gl sig.
X: Ingresos ordinarios 0.875 12 0.075
Y: Rentabilidad 0.869 12 0.064

Nota. Elaboracidn propia obtenida de SPSS 29, gl=grados de libertad, sig.=valor de significancia

Analisis: La Tabla 30 exhibe el resultado de la prueba de Shapiro-Wilk, empleada para
examinar la normalidad de los datos de las variables de ingresos ordinarios y rentabilidad,

considerando que el tamafo de la muestra es menor a 50 (Novales, 2010).
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En la investigacion, se observa que los valores de significancia para cada una de las
variables respectivas son superiores al 5% (p > 0.05), lo que indica que los datos siguen una
distribucién normal. Por lo tanto, se utiliza el coeficiente de correlacion de Pearson para analizar
la relacion entre las variables de Ingresos ordinarios y la Rentabilidad, ya que ambas variables
presentan una significancia normal. En base a la premisa, se utilizo el coeficiente de correlacion
de Pearson para determinar la relacién entre las dos variables, dado que los valores de estas

muestran una significancia normal.

Tabla 31

Correlacion de las variables Ingresos ordinarios y Rentabilidad en las empresas inmobiliarias

auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Lima, 2019 - 2022

Y: Rentabilidad

Correlacion de Pearson -.750*
X: Ingresos Ordinarios Sig. (bilateral) 0.005
n 12

Nota. Elaboracion propia obtenida de SPSS 29, n=total de observaciones

Interpretacion: En la Tabla 31 se detalla que se obtuvo un coeficiente de relacion de
Pearson r = -0.750 y un nivel de significancia de p=0.005, el cual es menor que 0.05 por lo tanto
se rechaza la hipdtesis nula (Hy) y se acepta la hipotesis alterna (H;), concluyendo que existe
relacion significativa entre los ingresos ordinarios y la rentabilidad, Asimismo, se pudo afirmar

que existe correlacion indirecta y fuerte entre las variables.
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Tabla 32
Correlacion de la variable Ingresos ordinarios y la variable Rentabilidad en las empresas

inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Lima,

20192022
Y, : Y3 H
Y: Y, : Rentabilidad Ren talii.li dad Rentabilidad
Rentabilidad Econémica : ) del Margen
Financiera
bruto
Correlacion ox . .
-.750 -.587 -0.447 -.694
de Pearson
X:
Ingresos
Ordinarios sig.
(bilateral) 0.005 0.045 0.145 0.012
n 12 12 12 12

Nota. Elaboracion propia obtenida de SPSS 29, n=total de observaciones, sig.=valor de
significancia

Interpretacion: En la Tabla 32 se evidencia que se ha obtenido un coeficiente de
correlacion de Pearson r =-0.750 y un nivel de significancia de p=0.005, el cual es inferior a 0.05.
Esto lleva a concluir que existe una relacion significativa entre los ingresos ordinarios y la
rentabilidad, y ademas se pudo confirmar la presencia de una correlacion negativa y fuerte entre
estas variables. En cuanto a la correlacion entre los ingresos ordinarios y la dimension de
rentabilidad econodmica, se calculd un coeficiente de correlacion de Pearson r = -0.587 y un nivel
de significancia de p=0.045, lo que indica que también hay una relacion significativa entre los
ingresos ordinarios y la rentabilidad econdmica, confirmando asi una correlacion negativa fuerte
entre estas variables. Sin embargo, al analizar la correlacion entre los ingresos ordinarios y la

rentabilidad financiera, se obtuvo un coeficiente de correlacion de Pearson r = -0.447 y un nivel
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de significancia de p = 0.145, que es mayor, lo que lleva a la conclusion de que no hay una relacion
significativa entre los ingresos ordinarios y la rentabilidad financiera. Finalmente, en relacion con
la correlacion entre los ingresos ordinarios y la dimension de la Rentabilidad del Margen Bruto,
se calculd un coeficiente de correlacion de Pearson r = -0.694 y un nivel de significancia de p =
0.012, lo que indica una relacion significativa entre los ingresos ordinarios y la rentabilidad en esta
dimension, asimismo, se pudo afirmar que existe correlacion indirecta y fuerte entre la variable y

la dimension.
V.2.2. Resultados inferenciales de incidencia

V.2.2.1.  Prueba de normalidad de incidencia
Tabla 33
Prueba de normalidad Shapiro-Wilk de los Ingresos ordinarios y Rentabilidad en las empresas

inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Lima,

2019 -2022

Variables Kolmogorov-Smirnov® Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl sig.

Residuos no 252 12 034 888 12 112

estandarizados

Nota. Elaboracion propia obtenida de SPSS 29, gl=grados de libertad, sig.=valor de significancia

Andlisis: En la Tabla 33 se observan las pruebas de Kolmogorov-Smirnov y de Shapiro-
Wilk para determinar la prueba de normalidad de los datos. Teniendo en cuenta que la data

procesada es menor a 30, se uso la prueba de Shapiro-Wilk para determinar la normalidad de las
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variables en la regresion lineal (Novales, 2010). Para el trabajo de investigacion, se obtuvo un
valor de significancia mayor a 0.05 (p > 0.05), por lo que se demuestra que los residuos se
encuentran distribuidos de manera normal. En base a la premisa, se realiz6 la prueba estadistica de
regresion lineal simple para determinar el efecto de la variable ingresos ordinarios en la

rentabilidad.

V.2.2.2.  Prueba de hipétesis de incidencia

Hipotesis General

e Planteamiento de la hipétesis

Hipoétesis Nula (Ho): Los ingresos ordinarios no inciden en la rentabilidad en empresas
inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, 2019-

2022.

Hipotesis Alterna (Hi): Los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad en empresas
inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, 2019-

2022.

e Regla para la toma de decisiones basada en estadisticas:

Si el valor p > 0.05, se acepta la hipdtesis nula (Ho).

Si el valor p < 0.05, se acepta la hipdtesis alternativa (Hi).

e Analisis estadistico para contrastar la hipotesis:

Se ha determinado la incidencia de la variable ingresos ordinarios en la variable rentabilidad,

utilizando la regresion lineal.
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Tabla 34
Incidencia de la variable Ingresos ordinarios en la variable Rentabilidad en empresas

inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores de Lima,

2019 - 2022
Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
Modelo B Desv. Error Beta t sig.
1 (Constante) 1.090 105 10.364 <.001
Ingresos -.042 .012 -.750 -3.583 .005
ordinarios

Nota. Elaboracion propia obtenida de SPSS 29, t=t de student, sig.=valor de significancia,
B=coeficiente

Interpretacion: En la Tabla 34, se detecta una influencia negativa de los ingresos ordinarios
en la rentabilidad, ya que se ha obtenido un valor de p < 0.05 (p=0.005). Esto lleva rechazar la
hipotesis nula (HO) y aceptar la hipdtesis alternativa (H1), lo que indica que los ingresos ordinarios
tienen un impacto en la rentabilidad en las empresas inmobiliarias. La ecuacion de regresion revela
que Rentabilidad = 1.090 — 0.042(Ingresos ordinarios), lo que sugiere un efecto de -0.042. Por lo
tanto, se concluye que un aumento de mil soles en los ingresos ordinarios resultaria en una
disminucién de 42 soles en la rentabilidad. Se confirma asi que los ingresos ordinarios afectan

negativamente a la rentabilidad en las empresas inmobiliarias.

Hipotesis Especifica 1

e Planteamiento de la hipodtesis

Hipotesis Nula (Ho): Los ingresos ordinarios no inciden en la rentabilidad econdémica en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, 2019-2022.
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Hipotesis Alterna (Hi): Los ingresos ordinarios inciden en la rentabilidad econémica en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, 2019-2022.

e Regla para la toma de decisiones basada en estadisticas:

Si el valor p > 0.05, se acepta la hipotesis nula (Ho).

Si el valor p < 0.05, se acepta la hipodtesis alternativa (Hi).

e Analisis estadistico para contrastar la hipotesis:

Se ha determinado la incidencia de la variable ingresos ordinarios en la dimension

rentabilidad econdmica, utilizando la regresion lineal.

Tabla 35
Incidencia de la variable Ingresos ordinarios en la dimension Rentabilidad economica en

empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores

de Lima, 2019 - 2022

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
Modelo B Desv. Error Beta t sig.
1 (Constante) .081 .024 3.436 .006
Ingresos -.006 .003 -.587 -2.294 .045

ordinarios

Nota. Elaboracion propia obtenida de SPSS 29, t=t de student, sig.=valor de significancia,
B=coeficiente
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Interpretacion: En la Tabla 35 se evidencia una incidencia negativa de la variable de
ingresos ordinarios en la rentabilidad economica. Esto se debe a que se obtuvo un valor de p <
0.05 (p=0.045), lo que conlleva a rechazar la hipotesis nula (HO) y aceptar la hipotesis alterna (H1),
confirmando asi que los ingresos ordinarios afectan la rentabilidad en las empresas inmobiliarias.
La ecuacion de regresion establecida muestra que Rentabilidad economica = 0.081 —
0.006(Ingresos ordinarios), lo que indica un efecto de -0.006. Por lo tanto, se concluye que un
aumento de mil soles en los ingresos ordinarios resultaria en una disminucion de 6 soles en la
rentabilidad econdémica. Se ratifica, por tanto, que los ingresos ordinarios inciden negativamente

en la rentabilidad econdmica en las empresas inmobiliarias.

Hipdtesis Especifica 2

e Planteamiento de la hipétesis

Hipotesis Nula (Ho): Los ingresos ordinarios no inciden en la rentabilidad financiera en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, 2019-2022.

Hipotesis Alterna (Hi): Los ingresos ordinarios no inciden en la rentabilidad financiera en
empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, 2019-2022.

e Regla para la toma de decisiones basada en estadisticas:

Si el valor p > 0.05, se acepta la hipdtesis nula (Ho).

Si el valor p < 0.05, se acepta la hipdtesis alternativa (Hi).

e Analisis estadistico para contrastar la hipoétesis:
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Se ha determinado la inexistencia de incidencia de la variable ingresos ordinarios en la

dimension rentabilidad financiera, utilizando la regresion lineal.

Tabla 36

Incidencia de la variable Ingresos ordinarios en la dimension Rentabilidad financiera en

empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores

de Lima, 2019 - 2022

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
Modelo B Desv. Error Beta t sig.
1 (Constante) .072 .025 2.838 018
Ingresos -.004 .003 -.447 -1.580 145

ordinarios

Nota. Elaboracion propia obtenida de SPSS 29, t=t de student, sig.=valor de significancia,
B=coeficiente

Interpretacion: En la Tabla 36 se observa incidencia negativa de la variable ingresos
ordinarios en la variable rentabilidad de margen bruto, ya que, se ha presentado un valor de p >

0.05 (p=0.145), se acepta la hipdtesis nula (Ho), por esto, se comprueba que los ingresos ordinarios

no inciden en la rentabilidad financiera en las empresas inmobiliarias.
Hipotesis Especifica 3
e Planteamiento de la hipotesis

Hipotesis Nula (Ho): Los ingresos ordinarios no inciden en la rentabilidad de margen bruto

en empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, 2019-2022.
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Hipotesis Alterna (H1): Los ingresos ordinarios no inciden en la rentabilidad de margen bruto
en empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de

Valores, 2019-2022.

e Regla para la toma de decisiones basada en estadisticas:

Si el valor p > 0.05, se acepta la hipdtesis nula (Ho).

Si el valor p < 0.05, se acepta la hipotesis alternativa (Hi)

e Analisis estadistico para contrastar la hipotesis:

Se ha determinado la incidencia de la variable ingresos ordinarios en la dimension

rentabilidad de margen bruto, utilizando la regresion lineal.

Tabla 37
Incidencia de la variable Ingresos ordinarios en la dimension Rentabilidad de Margen Bruto en

empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores

de Lima, 2019 - 2022

Coeficientes no Coeficientes
estandarizados estandarizados
Modelo B Desv. Error Beta t sig.
1 (Constante) .937 .093 10.104 <.001
Ingresos -.031 .010 -.694 -3.048 012

ordinarios

Nota. Elaboracion propia obtenida de SPSS 29, t=t de student, sig.=valor de significancia,
B=coeficiente

Interpretacion: En la Tabla 37 se observa una incidencia negativa de la variable de ingresos

ordinarios en la rentabilidad de margen bruto. Esto se debe a que se obtuvo un valor de p < 0.05
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(p=0.012), lo que lleva a rechazar hipotesis nula (HO) y aceptar la hipotesis alterna (H1),
demostrando asi que los ingresos ordinarios impactan en la rentabilidad del margen bruto en las
empresas inmobiliarias. La ecuacion de regresion establecida revela que Rentabilidad de margen
bruto = 0.0937 — 0.031(Ingresos ordinarios), lo que implica un efecto de -0.031. Por lo tanto, se
concluye que un aumento de mil soles en los ingresos ordinarios resultaria en una disminucion de
31 soles en la rentabilidad del margen bruto. Se confirma, por lo tanto, que los ingresos ordinarios

tienen un impacto negativo en la rentabilidad del margen bruto en las empresas inmobiliarias.

VI. DISCUSION DE RESULTADOS

VI.1. Aporte de la investigacion

La investigacion presente propuso hipdtesis coherentes con los objetivos establecidos, con
el proposito de abordar la problematica planteada ;Como los ingresos ordinarios inciden en la
rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, 2019-2022? La respuesta es que los ingresos ordinarios inciden
negativamente en la rentabilidad. El principal aporte de este estudio radica en su iniciativa para
abrir un debate en Pert del grado de incidencia que tienen los ingresos ordinarios sobre la
rentabilidad de empresas inmobiliarias, las investigaciones tratadas con anterioridad demuestran
una incidencia positiva respecto a otros sectores econémicos, con nuestra investigacion queremos

demostrar que el resultado varia en relacion con el sector y sobre todo en el sector inmobiliario.

Basandonos en el andlisis estadistico inferencial realizado en este estudio y considerando los datos
recopilados de las empresas inmobiliarias examinadas bajo la supervision de la SMV desde 2019
hasta 2022, podemos concluir con un margen de error del 5 % lo siguiente: a) los ingresos

ordinarios inciden negativamente en la rentabilidad; b) los ingresos ordinarios inciden
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negativamente en la rentabilidad econdmica; c¢) los ingresos ordinarios no inciden en la
rentabilidad financiera.; y d) los ingresos ordinarios inciden negativamente en la rentabilidad del

margen bruto. Esto se puede apreciar con mayor detalle en secciones previas de este apartado.

VI.2. Comparacion de los resultados de la investigacion con estudios previos

En los siguientes apartados, se examinaran los hallazgos del estudio en contraste con los
resultados clave de los estudios previos mencionados en el marco tedrico, asi como con las teorias
planteadas. Luego, se presentara nuestra contribucion y se discutiran las limitaciones, junto con la
agenda futura, que se aborda en forma de recomendaciones. En los resultados obtenidos por
Choquehuanca y Malaga (2022) se encuentra la existencia de un efecto positivo de la IFRS15
ingresos ordinarios y la rentabilidad de las MiPymes del sector servicios-Arequipa, en este estudio
se analizaron los efectos en estas dos variables resultando favorable ya que con la NIIF 15 la
empresa ha presentado cambios en el reconocimiento de los ingresos ordinarios, es asi que con
esta aplicacion ayudo a identificar las obligaciones de desempefio y en qué momentos deben ser
reconocidas, obteniendo resultados favorables al evaluar los indicadores de rentabilidad,
comparando con nuestro estudio se encuentra una similitud puesto que coincide que en hay un
efecto entre las variables, pero al contrario, ellos encontraron una incidencia positiva. De forma
similar Enriquez (2022) En su investigacion, se determind que la adopcion de la NIIF 15 genera
impactos beneficiosos en la rentabilidad de la empresa Vulk Engineering E.ILR.L. ubicada en
Arequipa. El autor concluyd la existencia de un efecto positivo entre las variables, por lo que,
implementar la NIIF 15 el cual hace referencia al reconocimiento de los ingresos ordinarios resulta
en consecuencias positivas y beneficiosas para la rentabilidad del negocio pues Contribuyd a

identificar los gastos efectivos de los servicios ofrecidos, estimar sus operaciones comerciales y
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registrar los ingresos con precision y puntualidad. Un hallazgo contrastante se presenta en la
investigacion realizada por Pachas y Sevillano (2022) como resultado determinaron que la
implementacion de la NIIF 15 que trata sobre como reconocer los ingresos de actividades
ordinarias, no incide significativamente en el desempeiio financiero de la empresa. Esto se debe a
que solo contribuye en un 4% a la rentabilidad, atribuido a deficiencias en la evaluacion normativa
y la ausencia de estrategias financieras apropiadas. Los investigadores determinaron que la NIIF
15 tiene una influencia limitada en la rentabilidad cuando se implementa de manera desfavorable,

y se utiliza mas para propositos informativos generales que para mejorar la situacion financiera.

En relacion a la primera hipotesis especifica, se empled el analisis de regresion lineal, en la cual
nos dio como resultado un valor de p < 0.05 (p=0.045) y un grado de incidencia de -0.006 lo que
conlleva a rechazar la hipotesis nula y a aceptar la hipotesis alterna, esto indica que los ingresos
ordinarios inciden negativamente en la rentabilidad econémica (ROA) en las compaiiias del rubro
inmobiliario. Este resultado difiere de los resultados obtenidos por Dominguez y Molina (2021),
quienes indican que la implementacion de la NIIF 15, el cual trata sobre el reconocimiento de los
ingresos ordinarios impacta de manera positiva la rentabilidad econdmica, es de, Esto se debe a
que esta norma permite registrar ingresos que pueden mejorar el desempenio financiero de las
empresas inmobiliaria. Asi mismo Condo (2021), en su estudio determind el reconocimiento de
ingresos mediante la NIIF 15 tuvo un impacto en los ratio de rentabilidad econdmica, pues sus
resultados corroboran el decremento del total de ingresos de las compaiiias del sector de servicios
de hospedaje, datos que expresas que bajo la norma estos ratios se reducen, influyendo de manera

directa a los indicadores, ya que, las compaiias sector registraron ingresos mas bajos.

En relacién a la segunda hipotesis especifica, se empled el andlisis de regresion lineal, en la cual

dio como resultado un valor de p > 0.05 (p=0.145) y un grado de incidencia de -0.004, lo que
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conlleva a rechazar la hipdtesis alterna y a aceptar la hipotesis nula, esto indica que los ingresos
ordinarios no inciden en la rentabilidad financiera en las compaifiias inmobiliarias. Este resultado
es consistente con los resultados obtenidos por Pachas y Sevillano (2021) en el cual en su estudio
determino que la aplicacion del reconocimiento de los ingresos ordinarios bajo NIIF 15 no incide
en la rentabilidad financiera evidenciando debilidad en cuanto a la gestion que genera la empresa
Inversiones Jiménez S.R.L. para obtener mayores beneficios. Por otro lado, los resultados
obtenidos por Enriquez (2022) el estudio contradice los resultados previos mencionados, ya que
revela que, el reconocimiento de los ingresos seglin la NIIF 15 y la rentabilidad financiera de la
empresa Vulk Engineering E.LR.L. en Arequipa durante 2021 se relacionan. El andlisis de la
normativa permitié comprender el método adecuado para reconocer los ingresos, que proporciond

a la compania un indicador para evaluar su rentabilidad financiera de manera satisfactoria.

En relacion a la tercera hipdtesis especifica, se emple6 el analisis de regresion lineal, en la cual
nos dio como resultado un valor de p < 0.05 (p=0.012) y un grado de incidencia de -0.031
concluyendo que se rechaza la hipdtesis nula y se acepta la hipotesis alterna, es decir los ingresos
ordinarios inciden negativamente en la rentabilidad del margen bruto en las empresas
inmobiliarias. Este resultado concuerda con los resultados obtenidos por Silvera y Ventocilla
(2023), quienes indican que la administracién financiera tiene un impacto significativo en el
margen bruto de la empresa de transporte Zarate. En este caso, la gestion financiera afectd
negativamente al margen bruto, la cual implica la administracion eficiente de los recursos
financieros para maximizar los ingresos, este impacto negativo fue a causa del contexto del
COVID-19 pues la variable 1 sobrellevo los cambios econdmicos inesperados y drasticos por la

pandemia.
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VI1.3. Validacion de la teoria referente

En cuanto al analisis de los resultados en consonancia con las teorias referenciadas en este

estudio, se sefala lo siguiente:

A partir de la teoria de la asimetria de la informacion, las empresas que presentan
informacion financiera controlada por la intervencion de organismos
reguladores proporcionan informacion mas precisa y que se pude tomar en
cuenta por las partes interesadas de cada negocio aumentando la calidad de la
informacion, las companias inmobiliarias que presentan sus informes financieros
ante la Superintendencia del Mercado de Valores ofrecen informacion
examinada y fidedigna de situacion econdmica y financiera.

La teoria del mercado eficiente fue dado que se observa que las empresas usan
distintitos métodos para valorar su principal activo que son las propiedades de
inversion, dependiendo del método el valor de las propiedades varia y el efecto
se da a su vez en el resultado del negocio; teniendo en cuenta que la teoria
menciona que es importante usar la técnica de medicion adecuada, ya que, la
medicion adecuada de los activos y el reconocimiento de los ingresos influye en
los niveles de rentabilidad que generan en base a la informacion del valor de los
mismos con la que cuenten

A partir de la teoria del neopatrimonialismo se desprende la importancia de la
comprension de la gestion de los recursos de las empresas que afecta a los niveles
de rentabilidad. Considerando que la contabilidad tiene como finalidad analizar
el patrimonio de las empresas para evaluar su prosperidad, si las empresas

inmobiliarias desarrollan una adecuada gestion de costos y gastos a partir de los
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ingresos generados y correcta valuacion de los activos, los niveles de
rentabilidad se veran afectados demostrando la eficiencia de las empresas en el
sector.
A partir de la teoria del modelo CAPM, la valuacion correcta de un activo genera
informacion util para comprender como se deben invertir en los recursos del
negocio con el fin de obtener una rentabilidad esperada, si las empresas asumen
mayor riesgo, pero informados sobre invertir en sus propiedades de inversion
obtendran niveles de rentabilidad més adecuadas a la inversion.
VI1.4. Limitaciones del estudio
En cuanto a las principales limitaciones encontradas durante la realizacion de esta tesis, es
importante destacar dos aspectos importantes. Por una parte, la ausencia de investigaciones
previas en Pert que hayan examinado ambas variables estudiadas en el sector inmobiliario.
Por otro lado, la escasa cantidad de empresas del rubro inmobiliario que presentan sus

informes financieros a la Superintendencia del Mercado de Valores.

VLS. Agenda futura de la investigacion
Con la finalidad de ampliar la investigacion sobre los ingresos ordinarios y la rentabilidad,

se sugieren los siguientes temas para futuras investigaciones:

Desarrollar investigaciones sobre la estructura de costos y la rentabilidad,
ampliando el andlisis de costos mas allad de los ingresos ordinarios, ya que estos son
fundamentales para determinar los niveles de rentabilidad empresarial.

Desarrollar investigaciones cualitativas para profundizar en la comprension de

como las empresas administran y aprovechan sus recursos disponibles. Esto
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permitira entender cémo esta gestion afecta sus niveles de rentabilidad,
evidenciando su influencia en la toma de decisiones empresariales.

Investigar como eventos econdmicos importantes, como crisis financieras o
pandemias, pueden afectar la relacion entre los ingresos ordinarios y la rentabilidad.
Es crucial considerar que los ingresos y la rentabilidad pueden fluctuar en contextos
de incertidumbre.

Extender la investigacion a empresas inmobiliarias de otros paises
latinoamericanos para determinar si la incidencia negativa de los ingresos
ordinarios en la rentabilidad es similar en toda la region latinoamericana.

Ampliar la investigacion a empresas de otros sectores reguladas por la
Superintendencia del Mercado de Valores o que estén listadas en la Bolsa de
Valores de Lima. Esto permitira evaluar si la incidencia negativa de los ingresos
ordinarios en la rentabilidad es consistente en diversos entornos empresariales.
Analizar el impacto potencial de las modificaciones en las normativas contables
sobre el reconocimiento de ingresos en la relacion entre los ingresos ordinarios y la
rentabilidad de las empresas.

Ampliar la investigacion a empresas de otros sectores reguladas por la
Superintendencia del Mercado de Valores o que estén listadas en la Bolsa de
Valores de Lima. Esto permitird evaluar si la incidencia negativa de los ingresos

ordinarios en la rentabilidad es consistente en diversos entornos empresariales.
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CONCLUSIONES

De la presenta investigacion se obtuvieron las siguientes conclusiones:

Respecto a la hipotesis general se concluye que los ingresos ordinarios inciden negativamente en
la rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la Superintendencia del
Mercado de Valores, 2019-2022. Esta incidencia medida con el coeficiente no estandarizado de
regresion lineal obtuvo un B =-0.042, es decir, en la medida que los ingresos ordinarios aumenten
o disminuyan en mil soles la rentabilidad variard de manera inversa en 42 soles. Con el anélisis de
los estados financieros, se demuestra que la incidencia se debe a que un aumento en los ingresos
implica que las empresas inmobiliarias estan haciendo uso de sus propiedades de inversion
repercutiendo en un incremento de costos y gastos relacionados al uso de sus recursos, tales como
los ajustes de valor razonable, diferencia de cambio y costos de ventas, que muchas veces generan

menores utilidades impactando en la rentabilidad propia del negocio.

Respecto a la primera hipdtesis especifica, se concluye que los ingresos ordinarios inciden
negativamente en la rentabilidad econdmica en empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por
la Superintendencia del Mercado de Valores, 2019-2022. Esta incidencia medida con el coeficiente
no estandarizado de regresion lineal obtuvo un B = -0.006, es decir, en la medida que los ingresos
ordinarios aumenten o disminuyan en mil soles la rentabilidad econdmica variara de manera
inversa en 6 soles. Esta incidencia se debe a que un aumento en los ingresos implica que las
empresas inmobiliarias estan realizando mas alquileres de arrendamiento que requiere de mejoras
en sus propiedades de inversion o incluso mayores adquisiciones afectando su valor, y, que
generen mayores ventas al crédito influyendo en la cuentas por cobrar; todo esto repercute en la

variacion de los activos y en las utilidades operativas por los ajustes al valor razonable de las
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propiedades; teniendo asi niveles bajos o incluso pérdidas en los beneficios como se ha podido

observar que desencadena en niveles bajos de rentabilidad econémica para el negocio.

Respecto a la segunda hipotesis especifica, se concluye que los ingresos ordinarios no inciden en
la rentabilidad financiera en empresas inmobiliarias auditadas supervisadas por la
Superintendencia del Mercado de Valores, 2019-2022. Esta incidencia medida con el coeficiente
no estandarizado de regresion lineal obtuvo un B = -0.004. De acuerdo al andlisis de estados
financieros, se puede observar que la utilidad neta se afectada indistintamente de la variacion de
ingresos ordinarios, por los cambios en el valor razonable de las propiedades de inversion, la
diferencia de cambio que genera el alquiler de sus propiedades en moneda extranjera y las
ganancias o pérdidas financiera por los depositos a plazo que invierten las empresas inmobiliarias
para generar ahorros que utilizan en sus inversiones; estos componentes influyen en el beneficio
neto del negocio que a su vez afecta al patrimonio de la empresa, es decir, la gestion de los costos

y gastos del negocio afectan principalmente a la rentabilidad financiera del negocio.

Respecto a la tercera hipodtesis especifica, se concluye que los ingresos ordinarios inciden
negativamente en la rentabilidad de margen bruto en empresas inmobiliarias auditadas
supervisadas por la Superintendencia del Mercado de Valores, 2019-2022. Esta incidencia medida
con el coeficiente no estandarizado de regresion lineal obtuvo un B =-0.031, es decir, en la medida
que los ingresos ordinarios aumenten o disminuyan en mil soles la rentabilidad econdmica variara
de manera inversa en 31 soles. Con el analisis de los estados financieros, se demuestra que la
incidencia se debe a que un aumento en los ingresos implica que las empresas inmobiliarias estan
realizando mas alquileres de arrendamiento que requiere de mejoras en sus propiedades de
inversion o incluso mayores adquisiciones, esto repercute en la variacion de las utilidades brutas

considerando que este tipo de empresas consideran como parte de su costo de ventas
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principalmente el pago de impuestos prediales, servicio de vigilancia y servicios prestados por
terceros; teniendo asi niveles bajos en los beneficios como se ha podido observar que desencadena

en niveles bajos de rentabilidad de margen bruto para el negocio.
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RECOMENDACIONES

De la investigacion, se desprenden las siguientes recomendaciones:

Respecto a la confirmacion de la hipotesis general, se recomienda a la gerencia de las compafiias
inmobiliarias, analizar la posicion actual del sector haciendo una comparacioén respecto a sus
principales competidores; luego realizar un analisis profundo y detallado de la estructura de costos
y gastos, ya que, pese a que cuentan con aumento de ingresos cada afio no compensa el nivel de
gastos que generan afectando asi sus niveles de rentabilidad, se sugiere evaluar la estructura con
detenimiento para identificar las posibles areas de ineficiencia, con el fin de establecer estrategias
que permitan reducir los costos sin comprometer la calidad del servicio. Ademas, considerar
nuevas formas de ingresos que no estén directamente relacionadas con la venta de propiedades,
como servicios de administracion de propiedades, alquileres a corto plazo o desarrollo de

proyectos complementarios, y con esto equilibrar los niveles de rentabilidad.

En referencia a la confirmacion de la primera hipotesis especifica, se recomienda a los gerentes,
analizar y optimizar la gestion de los activos. Es importante considerar y decidir los modelos de
reconocimiento y valoracion de los principales recursos de las empresas, teniendo en cuenta que
las propiedades de inversion se deben valorizar, es importante que las empresas definan cual es el
método que mejor refleja el valor de sus activos, ya que, producto de las valoraciones se generan
pérdidas o ganancias de valor razonable que influyen los beneficios operativos que obtienen; una
buena valoracion refleja un correcto valor de sus recursos y la generacion de utilidades que reflejen
el rendimiento producto se sus inversiones en los recursos mejorando asi los niveles rentables

economicos de las empresas inmobiliarias.
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En cuanto a la contrastacion de la segunda hipdtesis especifica, se sugiere que las empresas
consideren el riesgo cambiario, ya que, al ofrecer arrendamientos en moneda extranjera la
volatilidad del contexto econdmico influye en la generacion de ganancias o pérdidas por el uso de
la moneda exterior en el desarrollo de sus actividades, ademas de considerar la inversion den
depositos a plazo en periodos de inversion mas largos que generen mayores ganancias por ahorro;
con el fin de que los beneficios obtenidos influyan en el beneficio neto del negocio y el patrimonio

acumulado, incidiendo en los niveles de rentabilidad financiera que produce el negocio.

En referencia a la confirmacion de la tercera hipotesis especifica, se recomienda a los gerentes,
analizar y optimizar la gestion de sus costos de ventas. Considerando que las empresas
inmobiliarias consideran como parte de su costo de venta el pago de impuestos prediales, los
servicios de vigilancia de sus propiedades entre otros servicios relacionados al mantenimiento y
arrendamiento de sus propiedades; es importante que se analicen dichos costos, para determinar
estrategias que permitan su reduccion, por ejemplo, considerar nuevos proveedores para el servicio
de vigilancia que proporcionen un mejor servicio con menores pagos, determinar estrategias
fiscales que minimicen el impacto del pago de impuestos, determinar servicios de mantenimiento
entre otros que requieran darse en periodos parciales y no mensualmente; todo esto con el fin de
minimizar el costo para que los incrementos de ingresos generan utilidades brutas en crecimiento

paulatinamente.
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PROBLEMAS OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLES DIMENSIONES INDICADORES METODOLOGIA POBLACION TECNICAS E
INSTRUMENTOS
Ventas Segun Tipo Unidad de estudi
D1: Ventas Total de Activo Biisico pdad deeudior
Problema General Objetivo General Hipétesis General Cada una de las
Variable empresas
(Como los ingresos ordinarios Determinar como los ingresos Los ingresos ordinarios inciden en | independiente inmp biliarias .
inciden en la rentabilidad de ordinarios inciden en la la rentabilidad de empresas ) audlltadas supervisadas | yeonion de recojo
inmobiliarias supervisadas por la rentabilidad de empresas inmobiliarias auditadas INGRESOS Segin Enfoque poria ) de datos
Superintendencia del Mercado de inmobiliarias auditadas supervisadas por la ORDINARIOS D2: Cuentas por Ventas o ?/}merlgtegdenclla del
Valores, 2019-2022? supervisadas por la Superintendencia del Mercado de cobrar Promedio cuentas por cobrar| Cuantitativo 2061r9ca20022€ Valores, | A natisis
Superintendencia del Mercado Valores, 2019-2022. B : Documental
de Valores, 2019-2022.
Poblacién:
.. . Las empresas
Problemas Especificos Objetivos Especificos auditadas del sector
Determinar como los ingresos Hipétesis Especificas inmobiliario
,CO i inari supervisadas por la
{,C(')mo los mgresos.o.rdmanos ordinarios inciden en la . T S pery tend po del
inciden en la rentabilidad rentabilidad cconomica de Los ingresos ordinarios inciden en uperintendencia de
econémica de empresas empresas inmobiliarias la rentabilidad econémica de ) Mercado de Valores,
inmob{lia:lias audlitadas auditadas supervisadas por la empresas énmobilliarias auditadas N Utilidad operativa Segiin Alcance 2019 —2022. Insrtr:u.mento de
supervisadas por la Superintendencia del Mercado supervisadas por la D1: Reqtabllldad - Explicati Muestra: analisis de datos
Superintendencia del Mercado de de Valores. 2019-2022 Superintendencia del Mercado de Econdmica Total de Activo xplicativa uestra:
Valores, 2019-2022? ? ’ Valores, 2019-2022. o Registro de datos
Determi 5mo los i Las tres (3) pljmcnpales
(Como los ingresos ordinarios rzienrnrlimali‘ncoirél(; os :ngresos Los ingresos ordinarios inciden en | Variable empresas aud_lt'ad_as del
inciden en la rentabilidad financiera ?ental?ili(()isa d t(imaencieeraade la rentabilidad financiera de dependiente sector {nmoblhano
de empresas inmobiliarias auditadas empresas inmobiliarias empresas inmobiliarias auditadas SSuPerYlsadzs por ]3 |
supervisadas por la . . supervisadas por la RENTABILIDAD uperintendencia de
Superintendencia del Mercado de gtdgfs‘izsgg:gssjga&l; (r)‘r:igo Superintendencia del Mercado de Mercado de Valores,
Valores, 2019-2022? e 010.2022 Valores, 2019-2022. 2019 - 2022,
) ) o ? ’ ) S Utilidad neta Segiin Diseiio
{,C(')mo los mgresos_o_rdmarlos Determinar como los ingresos Los ingresos ordinarios inciden en ].)2: R‘emablhdad Total de Patrimonio .
inciden en la rentabilidad del ordinarios inciden en la la rentabilidad del margen bruto de Financiera No Experimental, Tipo de Muestreo:
oo udtadis retabildad del mrgen bruto de | SRS s audades transversal
. empresas inmobiliarias . . No probabilistico, por
A DOIL e | St poria | Sl el Merado d
Valores, 201920222 Superintendencia del Mercado ’ Brato Ventas netas
> ’ de Valores, 2019-2022. ruto

Nota. Elaboracion propia
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Indicadores para el

Ficha de revision documental para el periodo 2019 - 2022

calculo
1. Futura Consorcio Inmobiliario S.A. Ventas 2019 2020 2021 2022
Total de Activo
Ventas Rotacién de activos total Ventas 0.02053 0.02080 0.02278 0.02726
Ratios de ventas otacion de activos fotales Promedio cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar Rotacion de cuentas por cobrar Utilidad operativa 7.25343 7.79210 10.87119 15.30176
— B , T Acti
Rentabilidad Rentabilidad Economica (ROA) otalde Activo -0.00247 0.06747 0.09403 -0.10396
Econémica Utilidad neta
Rentabilidad Financiera ~ Ratios de Rentabilidad  Reptabilidad Financiera (ROE) Total de Patrimonio -0.00332 0.06403 0.09363 -0.10233
Utilidad bruta
Margen Bruto Margen Bruto Ventas netas 0.76478 0.72899 0.75942 0.77907
Inmobiliaria IDE S.A. __ Ventas 2019 2020 2021 2022
Total de Activo
Ventas ) . . Ventas 0.10428 0.10428 0.11291 0.10648
Ratios de ventas Rotacion de activos totales Promedio cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar Rotacion de cuentas por cobrar Utilidad operativa 0.78684 0.66359 0.62286 0.68931
ili Total de Activo
gsg;%brﬂ;ggd Rentabilidad Economica (ROA) Utilidad neta 0.08717 0.08795 0.09660 0.09109
Rentabilidad Financiera  Ratios de Rentabilidad  Renabilidad Financiera (ROE) Total de Patrimonio 0.06441 0.09375 0.10299 0.07029
Margen Bruto Margen Bruto Ventas netas 1.00000 1.00000 1.00000 1.00000
Inmobiliaria IDE S.A. __ Ventas 2019 2020 2021 2022
Total de Activo
Ventas ) R 6n d . | Ventas 0.00795 0.06483 0.07106 0.07595
Ratios de ventas otacion de activos totales Promedio cuentas por cobrar
Cuentas por cobrar Rotacién de cuentas por cobrar Utilidad operativa 2.03998 9.09450 12.79644 16.16285
Rentabilidad Total de Activo
FEeonbmica Rentabilidad Econémica (ROA) Utilidad neta -0.01162 0.02186 0.02062 0.01946
Rentabilidad Financiera  Ratios de Rentabilidad  Renabilidad Financiera (ROE) Total de Patrimonio -0.02188 0.04600 0.04156 0.03947
Margen Bruto Margen Bruto Ventas netas 0.54623 0.36003 0.33973 0.32357

Nota. Elaboracion propia
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Activos

NOTA

2018

Activos Corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo 4 28,969 25,927 5.45% 32,762 6.52% 11047 2.11% 7,573 1.64%
Cuentas por cobrar comerciales 5 248 258 0.05% 954 0.19% 1,242 0.24% 399 0.09%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 11(b) 716 1,473 0.31% 0 0.00% 2 0.00% 4 0.00%
Otras cuentas por cobrar 70 0 0.00% 111 0.02% 106 0.02% 214 0.05%
Impuestos y gastos pagados por anticipado 9(d) 0 54 0.01% 2 0.00% 1,147 0.22% 246 0.05%
Otros activos corrientes 0 0 0.00% 1 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Total Activos Corrientes 30,003 27,712 5.82% 33,830 6.73% 13,544 2.58% 8,436 1.82%
Activos No Corrientes

Inversiones en instrumentos de patrimonio 5 6,562 6,562 1.38% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Propiedades de inversion 6 449,309 441,661 92.77% 468,798 93.25% 510,575 97.40% 453,765 98.16%
Equipos diversos, neto 91 141 0.03% 113 0.02% 86 0.02% 58 0.01%
Total Activos No Corrientes 455,962 448,364 94.18% 468,911 93.27% 510,661 97.42% 453,823 98.18%
TOTAL DE ACTIVOS 485,965 476,076 100.00% 502,741 100.00% 524,205 100.00% 462,259 100.00%
Pasivos y Patrimonio

Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar comerciales 79 85 0.02% 68 0.01% 318 0.06% 80 0.02%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 11(b) 180 159 0.03% 166 0.03% 119 0.02% 107 0.02%
Otras cuentas por pagar 677 217 0.05% 1,807 0.36% 475 0.09% 519 0.11%
Total Pasivos Corrientes 936 461 0.10% 2,041 0.41% 912 0.17% 706 0.15%
Pasivos No Corrientes

Pasivos por Impuestos Diferidos 7(a) 123,587 121,968 25.62% 130,925 26.04% 143,703 27.41% 127,506 27.58%
Total Pasivos No Corrientes 123,587 121,968 25.62% 130,925 26.04% 143,703 27.41% 127,506 27.58%
Total Pasivos 124,523 122,429 25.72% 132,966 26.45% 144,615 27.59% 128,212 27.74%
Patrimonio 8

Capital social 31,050 31,050 6.52% 31,050 6.18% 31,050 5.92% 31,050 6.72%
Acciones de inversion 15,525 15,525 3.26% 15,525 3.09% 15,525 2.96% 15,525 3.36%
Acciones comunes en tesoreria (841) (841) -0.18% (841) -0.17% -841 -0.16% -841 -0.18%
Resultados no realizados 565 565 0.12% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Reserva legal 6,210 6,210 1.30% 6,210 1.24% 6,210 1.18% 6210 1.34%
Resultados acumulados 308,933 301,138 63.25% 317,831 63.22% 327,646 62.50% 282,103 61.03%
Total Patrimonio 361,442 353,647 74.28% 369,775 73.55% 379,590 72.41% 334,047 72.26%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 485,965 476,076 100.00% 502,741 100.00% 524,205 100.00% 462,259 100.00%

Nota. Elaboracion propia
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2018

Accién Ordinaria

Ingresos de Actividades Ordinarias 6(e) 9,345 9,774 100.00% 10,457 100.00% 11,942 100.00% 12,601 100.00%
Costo de Ventas 6(c) (2,244) (2.321) 23.75% (2,862) 2737% (2.873) 24.06% (2,784) 22.09%
Ganancia (Pérdida) Bruta 7,101 7,453 76.25% 7,595 72.63% 9,069 75.94% 9,817 77.91%
Gastos de Ventas y Distribucion (1) 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Gastos de Administracion 10 (961) (823) 8.42% (779) 7.45% (960) -8.04% (1,053) ~8.36%
Otros Ingresos Operativos 35 3 0.03% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Otros Gastos Operativos 31 (CI8) -0.93% (18) -0.17% (20) -0.17% (20) -0.16%
Ganancia (Pérdida) Operativa 6,143 6,542 66.93% 6,798 65.01% 8,089 67.74% 8,744 69.39%
Ingresos Financieros 106 202 2.07% 83 0.79% 14 0.12% 73 0.58%
Gastos Financieros (@) ®) -0.08% (10) -0.10% 0 0.00% 0 0.00%
Diferencias de Cambio Neto 13.1(a)(ii) 954 (597) -6.11% 2,916 27.89% 1,169 9.79% (346) -2.75%
Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion de

Activos Financieros a Valor Razonable con 6(c) 22,984 e[  -7896% 27122 259.37% 41201 34501%|  (56,802)|  -450.77%
cambios en Resultados antes medidos al

Costo Amortizado

Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 30,180 (1,579) -16.16% 36,909 352.96% 50,473 422.65% (48,331) -383.55%
Ingreso (Gasto) por Impuesto 7(b) (8,948) 405 4.14% 13233 -126.55% (14935 | -125.05% 14,149 112.28%
8232?1‘:’1‘: (g:rd‘da) Neta de Operaciones 21,232 (1,174) -12.01% 23,676 226.41% 35,539 297.60% (34,182)|  -271.26%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 21,232 (1,174) -12.01% 23,676 226.41% 35,539 297.60% (34,182) -271.26%
Ganancias (Pérdida) por Accion: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Bisica por Accién Ordinaria en Operaciones |, 0.460 (0.030) 0.00% 0.520 0.00% 0.780 0.01% (1.100) -0.01%
Continuadas

Total de Ganancias (Pérdida) Basica por 0.460 (0.030) 0.00% 0.520 0.00% 0.780 0.01% (1.100) 0.01%
Accion Ordinaria

Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Diluida por Accién Ordinaria en 12 0.460 (0.030) 0.00% 0.520 0.00% 0.780 0.01% (1.100) -0.01%
Operaciones Continuadas

Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por 0.460 (0.030) 0.00% 0.520 0.00% 0.780 0.01% (1.100) 0.01%

Nota. Elaboracion propia
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Tabla 42

Analisis Horizontal — Estado de Situacion Financiera Futura Consorcio Inmobiliario S.A.

Absoluta

Relativa

Absoluta

Relativa

2019-2020

Absoluta

Relativa

2020-2021

129

Absoluta

Relativa

2021-2022

Cuenta
Activos

NOTA

2018

2019

2018-2019

Activos Corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo 4 28,969 25,927 (3,042) -10.50% 32,762 6,835 26.36% 11,047 (21,715) -66.28% 7,573 (3,474) -31.45%
Cuentas por cobrar comerciales 5 248 258 10 4.03% 954 696 269.77% 1,242 288 30.19% 399 (843) -67.87%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 11(b) 716 1,473 757 105.73% 0 (1,473) | -100.00% 2 2 0.00% 4 2 100.00%
Otras cuentas por cobrar 70 0 (70) [ -100.00% 111 111 0.00% 106 5 -4.50% 214 108 101.89%
Impuestos y gastos pagados por anticipado 9(d) 0 54 54 0.00% 2 (52) -96.30% 1,147 1,145 | 57250.00% 246 (901) -78.55%
Otros activos corrientes 0 0 0 0.00% 1 1 0.00% 0 (| -100.00% 0 0 0.00%
Total Activos Corrientes 30,003 27,712 (2,291) -7.64% 33,830 6,118 22.08% 13,544 (20,286) -59.96% 8,436 (5,108) -37.71%
Activos No Corrientes

Inversiones en instrumentos de patrimonio 5 6,562 6,562 0 0.00% 0 (6,562) -100.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Propiedades de inversion 6 449,309 441,661 (7,648) -1.70% 468,798 27,137 6.14% 510,575 41,777 8.91% 453,765 (56,810) -11.13%
Equipos diversos, neto 91 141 50 54.95% 113 (28) -19.86% 86 27) -23.89% 58 (28) -32.56%
Total Activos No Corrientes 455,962 448,364 (7,598) -1.67% 468,911 20,547 4.58% 510,661 41,750 8.90% 453,823 (56,838) -11.13%
TOTAL DE ACTIVOS 485,965 476,076 (9,889) -2.03% 502,741 26,665 5.60% 524,205 21,464 4.27% 462,259 (61,946) -11.82%
Pasivos y Patrimonio

Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar comerciales 79 85 6 7.59% 68 a7 -20.00% 318 250 367.65% 80 (238) -74.84%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 11(b) 180 159 21 -11.67% 166 7 4% 119 47 -28% 107 (12) -10%
Otras cuentas por pagar 677 217 (460) -67.95% 1,807 1,590 732.72% 475 (1,332) -73.71% 519 44 9.26%
Total Pasivos Corrientes 936 461 (475) -50.75% 2,041 1,580 342.73% 912 (1,129) -55.32% 706 (206) -22.59%
Pasivos No Corrientes

Pasivos por Impuestos Diferidos 7(a) 123,587 121,968 (1,619) -1.31% 130,925 8,957 7.34% 143,703 12,778 9.76% 127,506 (16,197) -11.27%
Total Pasivos No Corrientes 123,587 121,968 (1,619) -1.31% 130,925 8,957 7.34% 143,703 12,778 9.76% 127,506 (16,197) -11.27%
Total Pasivos 124,523 122,429 (2,094) -1.68% 132,966 10,537 8.61% 144,615 11,649 8.76% 128,212 (16,403) -11.34%
Patrimonio 8

Capital social 31,050 31,050 0 0.00% 31,050 0 0.00% 31,050 0 0.00% 31,050 0 0.00%
Acciones de inversion 15,525 15,525 0 0.00% 15,525 0 0.00% 15,525 0 0.00% 15,525 0 0.00%
Acciones comunes en tesoreria (841) (841) 0 0.00% (841) 0 0.00% -841 0 0.00% (841) 0 0.00%
Resultados no realizados 565 565 0 0.00% 0 (565)| -100.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Reserva legal 6,210 6,210 0 0.00% 6,210 0 0.00% 6,210 0 0.00% 6210 0 0.00%
Resultados acumulados 308,933 301,138 (7,795) -2.52% 317,831 16,693 5.54% 327,646 9,815 3.09% 282,103 (45,543) -13.90%
Total Patrimonio 361,442 353,647 (7,795) -2.16% 369,775 16,128 4.56% 379,590 9,815 2.65% 334,047 (45,543) -12.00%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 485,965 476,076 (9,889) -2.03% 502,741 26,665 5.60% 524,205 21,464 4.27% 462,259 (61,946) -11.82%

Nota. Elaboracion propia
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Tabla 43

Analisis Horizontal — Estado de Resultados Futura Consorcio Inmobiliario S.A.

Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa
Cuenta 2018 2019 2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022
Ingresos de Actividades Ordinarias 6(¢e) 9,345 9,774 429 4.59% 10,457 683 6.99% 11,942 1,485 14.20% 12,601 659 5.52%
Costo de Ventas 6(e) (2,244) (2,321) (77) 3.43% (2,862) (541) 23.31% (2,873) (11) 0.38% (2,784) 89 -3.10%
Ganancia (Pérdida) Bruta 7,101 7,453 352 4.96% 7,595 142 1.91% 9,069 1,474 19.41% 9,817 748 8.25%
Gastos de Ventas y Distribucion (1) 0 1] -100.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Gastos de Administracion 10 (961) (823) 138 -14.36% (779) 44 -5.35% (960) (181) 23.23% (1,053) (93) 9.69%
Otros Ingresos Operativos 35 3 (32) -91.43% 0 3)| -100.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Otros Gastos Operativos 3D [C)) (60) 193.55% (18) 73 -80.22% (20) 2) 11.11% (20) 0 0.00%
Ganancia (Pérdida) Operativa 6,143 6,542 399 6.50% 6,798 256 3.91% 8,089 1,291 18.99% 8,744 655 8.10%
Ingresos Financieros 106 202 96 90.57% 83 (119) -58.91% 14 (69) -83.13% 73 59 421.43%
Gastos Financieros (7 () (1) 14.29% (10) 2) 25.00% 0 10| -100.00% 0 0 0.00%
Diferencias de Cambio Neto 13.1(a)(ii) 954 (597) (1,551) | -162.58% 2,916 3,513 | -588.44% 1,169 (1,747 -59.91% (346) (1,515) 100.00%

Ganancias (Pérdidas) por Reclasificacion
de Activos Financieros a Valor Razonable

- 0, _ 0 0 _ 0,
o Reenltaddos antes medidos | 6©) 22,984 (7,718)|  (30,702) | -133.58% 27,122 34,840 | -451.41% 41,201 14079 | 51.91%| (56,802)|  (98,003)| -237.87%
al Costo Amortizado
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 30,180 (L579 | GBL759) | -105.23% 36,909 38,488 | -2437.49% 50,473 13,564 | 3675%| (48331  (98.804) | -195.76%
Ingreso (Gasto) por Impuesto 7(b) (8,948) 405 9353 | -104.53% | -13233| (13.638) | -3367.41% | (14,934 (1,701) 12.85% 14,149 29,083 | -194.74%
giﬂi’;‘;’l‘: dg’:rd‘da) Neta de Operaciones 21,232 (1,174)|  (22.406) | -105.53% 23,676 24,850 | -2116.70% 35,539 11,863 50.11% |  (34,182) [  (69,721)| -196.18%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 21,232 (L1748 (22.406) | -105.53% 23,676 24,850 | -2116.70% 35,539 11,863 50.11% | (34.182) | (69.721) | -196.18%
Ganancias (Pérdida) por Accion: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Ganancias (Pérdida) Bésica por Accion: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Bisica por Accién Ordinaria en 12 0.460 (0.030) (0.490) | -106.52% 0.520 0.550 | -1833.33% 0.780 0.260 50.00% (1.100) (1.880) | -241.03%
Operaciones Continuadas
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por 0.460 (0.030) (0.490) | -106.52% 0.520 0.550 | -1833.33% 0.780 0.260 50.00% (1.100) (1.880) | -241.03%
Accién Ordinaria
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accidn: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Diluida por Accién Ordinaria en 12 0.460 (0.030) (0.490) | -106.52% 0.520 0.550 | -1833.33% 0.780 0.260 50.00% (1.100) (1.880) | -241.03%

Operaciones Continuadas

Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por 0.460 (0.030) (0.490) | -106.52% 0.520 0.550 | -1833.33% 0.780 0.260 50.00% (1.100) (1.880) | -241.03%
Accion Ordinaria

Nota. Elaboracion propia
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Tabla 44

Analisis Vertical — Estado de Situacion Financiera Inmobiliaria IDE S.A.

Cuenta NOTA 2018 2019 % ‘ 2020 % 2021 % 2022 %
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 9,533 3,770 24.91% 3,848 24.26% 4114 25.33% 5,745 33.87%
Cuentas por cobrar comerciales 706 971 6.42% 981 6.18% 519 3.20% 496 2.92%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 6 1,170 1,164 7.69% 1,869 11.78% 2,520 15.51% 1,705 10.05%
Otras cuentas por cobrar 0 0 0.00% 9 0.06% 9 0.06% 8 0.05%
Total Activos Corrientes 11,409 5,905 39.02% 6,707 42.29% 7,162 44.09% 7,954 46.90%
Activos No Corrientes
Propiedades de inversion 7 9,301 9,227 60.98% 9,154 57.71% 9,081 55.91% 9,007 53.10%
Total Activos No Corrientes 9,301 9,227 60.98% 9,154 57.71% 9,081 55.91% 9,007 53.10%
TOTAL DE ACTIVOS 20,710 15,132 100.00% 15,861 100.00% 16,243 100.00% 16,961 100.00%
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar comerciales 17 7 0.05% 9 0.06% 5 0.03% 3 0.02%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 6 0 0 0.00% 50 0.32% 127 0.78% 1367 8.06%
Otras cuentas por pagar 8 1,831 330 2.18% 452 2.85% 423 2.60% 190 1.12%
Total Pasivos Corrientes 1,848 337 2.23% 511 3.22% 555 3.42% 1,560 9.20%
Pasivos No Corrientes
Pasivos por Impuestos Diferidos 9 1,624 1,660 10.97% 1,696 10.69% 1,725 10.62% 1,714 10.11%
Total Pasivos No Corrientes 1,624 1,660 10.97% 1,696 10.69% 1,725 10.62% 1,714 10.11%
Total Pasivos 3,472 1,997 13.20% 2,207 13.91% 2,280 14.04% 3,274 19.30%
Patrimonio 10
Capital social 9,024 9,024 59.64% 9,024 56.89% 9,024 55.56% 9,024 53.20%
Acciones de inversion 3,081 3,081 20.36% 3,081 19.43% 3,081 18.97% 3,081 18.17%
Otras reservas de capital 184 269 1.78% 397 2.50% 564 3.47% 716 4.22%
Resultados acumulados 4,949 761 5.03% 1,152 7.26% 1,294 7.97% 866 5.11%
Total Patrimonio 17,238 13,135 86.80% 13,654 86.09% 13,963 85.96% 13,687 80.70%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 20,710 15,132 100.00% 15,861 100.00% 16,243 100.00% 16,961 100.00%

Nota. Elaboracion propia
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Tabla 45

Analisis Vertical — Estado de Resultados Inmobiliaria IDE S.A.

Cuenta NOTA 2018

Ingresos de Actividades Ordinarias 1,552 1,578 100.00% 1,654 100.00% 1,834 100.00% 1,806 100.00%
Costo de Ventas 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Ganancia (Pérdida) Bruta 1,552 1,578 100.00% 1,654 100.00% 1,834 100.00% 1,806 100.00%
Gastos de Administracion 11 (448) (259) -16.41% (259) -15.66% (265) -14.45% (260) -14.40%
Otros Ingresos Operativos 5,709 0 0.00% 24 1.45% 0 0.00% 82 4.54%
Otros Gastos Operativos 0 0 0.00% (24) -1.45% 0 0.00% (83) -4.60%
Ganancia (Pérdida) Operativa 6,313 1319 83.59% 1,395 84.34% 1,569 85.55% 1,545 85.55%
Ingresos Financieros 59 59 3.74% 59 3.57% 39 2.13% 0 0.00%
Diferencias de Cambio Neto 140 (181) 11.47% 359 21.70% 422 23.01% (185) -10.24%
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 7,012 1,197 75.86% 1,813 109.61% 2,030 110.69% 1,360 75.30%
Ingreso (Gasto) por Impuesto 12 (2,063) (351 -22.24% -533 -32.22% (592) -32.28% (398) -22.04%
gggzrr‘l‘;’::dgierd‘da) Neta de Operaciones 4,949 846 53.61% 1,280 77.39% 1,438 78.41% 962 53.27%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 4,949 846 53.61% 1,280 77.39% 1,438 78.41% 962 53.27%
Ganancias (Pérdida) por Accion: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
ng:gfu‘l’;;a‘;mon Ordinaria en Operaciones 13 0.409 0.070 0.00% 0.106 0.01% 0.119 0.01% 0.079 0.00%
Total de Ganancias (Pérdida) Basica por 0.409 0.070 0.00% 0.520 0.03% 0.119 0.01% 0.079 0.00%
Accién Ordinaria

Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
]c)glllltlgi Zg;sAcc“’n Ordinaria en Operaciones 13 0.409 0.070 0.00% 0.106 0.01% 0.119 0.01% 0.079 0.00%
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por 0.409 0.070 0.00% 0.520 0.03% 0.119 0.01% 0.079 0.00%
Accion Ordinaria

Nota. Elaboracion propia
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Tabla 46

Analisis Horizontal — Estado de Situacion Financiera Inmobiliaria IDE S.A.

Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa

Cuenta 2018 2019 2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022
Activos
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 5 9,533 3,770 (5,763) -60.45% 3,848 78 2.07% 4,114 266 6.91% 5,745 1,631 39.65%
Cuentas por cobrar comerciales 706 971 265 37.54% 981 10 1.03% 519 (462) -47.09% 496 (23) -4.43%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 6 1,170 1,164 6) -0.51% 1,869 705 60.57% 2,520 651 34.83% 1,705 (815) -32.34%
Otras cuentas por cobrar 0 0 0 0.00% 9 9 0.00% 9 0 0.00% 8 (1) -11.11%
Total Activos Corrientes 11,409 5,905 (5,504) -48.24% 6,707 802 13.58% 7,162 455 6.78% 7,954 792 11.06%
Activos No Corrientes
Propiedades de inversion 7 9,301 9,227 (74) -0.80% 9,154 (73) -0.79% 9,081 (73) -0.80% 9,007 (74) -1.64%
Total Activos No Corrientes 9,301 9,227 (74) -0.80% 9,154 (73) -0.79% 9,081 (73) -0.80% 9,007 (74) -0.81%
TOTAL DE ACTIVOS 20,710 15,132 (5,578) -26.93% 15,861 729 4.82% 16,243 382 2.41% 16,961 718 4.42%
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar comerciales 17 7 (10) -58.82% 9 2 28.57% 5 O) -44.44% 3 2) -40.00%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 6 0 0 0 0.00% 50 50 0% 127 77 154% 1367 1,240 976%
Otras cuentas por pagar 8 1,831 330 (1,501) -81.98% 452 122 36.97% 423 (29) -6.42% 190 (233) -55.08%
Total Pasivos Corrientes 1,848 337 (1,511) -81.76% 511 174 51.63% 555 44 8.61% 1,560 1,005 181.08%
Pasivos No Corrientes
Pasivos por Impuestos Diferidos 9 1,624 1,660 36 2.22% 1,696 36 2.17% 1,725 29 1.71% 1,714 (11) -0.64%
Total Pasivos No Corrientes 1,624 1,660 36 2.22% 1,696 36 2.17% 1,725 29 1.71% 1,714 (11) -0.64%
Total Pasivos 3,472 1,997 (1,475) -42.48% 2,207 210 10.52% 2,280 73 3.31% 3,274 994 43.60%
Patrimonio 10
Capital social 9,024 9,024 0 0.00% 9,024 0 0.00% 9,024 0 0.00% 9,024 0 0.00%
Acciones de inversion 3,081 3,081 0 0.00% 3,081 0 0.00% 3,081 0 0.00% 3,081 0 0.00%
Otras reservas de capital 184 269 85 46.20% 397 128 47.58% 564 167 42.07% 716 152 26.95%
Resultados acumulados 4,949 761 (4,188) -84.62% 1,152 391 51.38% 1,294 142 12.33% 866 (428) -33.08%
Total Patrimonio 17,238 13,135 (4,103) -23.80% 13,654 519 3.95% 13,963 309 2.26% 13,687 (276) -1.98%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 20,710 15,132 (5,578) -26.93% 15,861 729 4.82% 16,243 382 2.41% 16,961 718 4.42%

Nota. Elaboracion propia
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Tabla 47

Analisis Horizontal — Estado de Resultados Inmobiliaria IDE S.A.

Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa
Cuenta NOTA 2018 2019 2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022

Ingresos de Actividades Ordinarias 1,552 1,578 26 1.68% 1,654 76 4.82% 1,834 180 10.88% 1,806 (28) -1.53%
Costo de Ventas 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Ganancia (Pérdida) Bruta 1,552 1,578 26 1.68% 1,654 76 4.82% 1,834 180 10.88% 1,806 (28) -1.53%
Gastos de Administracion 11 (448) (259) 189 | -42.19% (259) 0 0.00% (265) (6) 2.32% (260) 5 -1.89%
Otros Ingresos Operativos 5,709 0 (5,709) | -100.00% 24 24 0.00% 0 (24) 0.00% 82 82 0.00%
Otros Gastos Operativos 0 0 0 0.00% (24) (24) 0.00% 0 24| -100.00% (83) (83) 0.00%
Ganancia (Pérdida) Operativa 6,813 1319 (5,494) | -80.64% 1,395 76 5.76% 1,569 174 12.47% 1,545 (24) -1.53%
Ingresos Financieros 59 59 0 0.00% 59 0 0.00% 39 20)|  -33.90% 0 (39)| -100.00%
Diferencias de Cambio Neto 140 (181) (321) | 229.29% 359 540 | -298.34% 422 63 17.55% (185) (607) | 100.00%
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 7,012 1,197 (5,815) -82.93% 1,813 616 51.46% 2,030 217 11.97% 1,360 (670) -33.00%
Ingreso (Gasto) por Impuesto 12 (2,063) (351) 1,712 82.99% (533) (182)|  51.85% (592) (59) 11.07% (398) 194 32.77%
gggzrr‘lfl‘:dierd‘da) Neta de Operaciones 4,949 846 4,103)| -82.91% 1,280 434 51.30% 1,438 158 12.34% 962 @76)|  -33.10%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 4,949 846 (4,103) |  -82.91% 1,280 434 5130% 1,438 158 12.34% 962 @76) | 33.10%
Ganancias (Pérdida) por Accion: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Bisica por Accién Ordinaria en 13 0.409 0.070 0.339) | -82.89% 0.106 0.036 51.43% 0.119 0.013 12.26% 0.079 (0.040) | -33.61%
Operaciones Continuadas

i"@, de Ganancias (Pérdida) Bésica por 0.409 0.070 0339) | -82.89% 0.106 0.036 51.43% 0.119 0.013 12.26% 0.079 (0.040) | -33.61%

ccion Ordinaria

Ganancias (Pérdida) Diluida por Accidn: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Diluida por Accién Ordinaria en 13 0460 | (0.030)[  (0.490)| -106.52% 0.106 0.136 | -453.33% 0.119 0.013|  12.26% 0.079|  (0.040) | -33.61%
Operaciones Continuadas

Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por 0.460 (0.030) (0.490) | -106.52% 0.106 0.136 | -453.33% 0.119 0.013 12.26% 0.079 (0.040) | -33.61%

Accion Ordinaria

Nota. Elaboracion propia
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Activos

Activos Corrientes

Efectivo y equivalentes de efectivo 22(c)y4 0 8 0.00% 5,102 1.97% 5,164 2.04% 6,972 2.78%
Cuentas por cobrar comerciales 22()i)y5 0 408 0.16% 252 0.10% 105 0.04% 436 0.17%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas 2.2(a)(i) y 10(b) 0 1,543 0.62% 1,490 0.58% 963 0.38% 854 0.34%
Otras cuentas por cobrar 2.2(a)(i)y 6 0 0 0.00% 1,663 0.64% 1692 0.67% 1082 0.43%
Impuestos y gastos pagados por anticipado 0 0 0.00% 0 0.00% 2 0.00% 4 0.00%
Activo por impuesto a las ganancias 22Mh)y7 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 455 0.18%
Otros Activos Corrientes 22(a)i)y 8 0 0 0.00% 1,081 0.42% 245 0.10% 85 0.03%
Total Activos Corrientes 0 1,959 0.78% 9,588 3.70% 8,171 3.23% 9,888 3.94%
Activos No Corrientes

Activos Intangibles 0 0 0.00% 8 0.00% 5 0.00% 3 0.00%
Propiedades de inversion 22(d)y9 0 247,578 98.88% 248,606 95.98% 244,186 96.51% 240,180 95.72%
Propiedades, planta y equipo, neto 22(d)y9 0 833 0.33% 811 0.31% 646 0.26% 846 0.34%
Total Activos No Corrientes 0 248,411 99.22% 249,425 96.30% 244,837 96.77% 241,029 96.06%
TOTAL DE ACTIVOS 0 250,370 100.00% 259,013 100.00% 253,008 100.00% 250,917 100.00%
Pasivos y Patrimonio

Pasivos Corrientes

Cuentas por pagar comerciales 2.2(a)(ii) 0 37 0.01% 695 0.27% 412 0.16% 853 0.34%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas 2.2(a)(ii) y 10(b) 0 5,401 2.16% 11,795 4.55% 4600 1.82% 972 0.39%
Ingresos diferidos 2.2(g.1) y 1(d) 0 4,221 1.69% 4,204 1.62% 4223 1.67% 4253 1.69%
Otras cuentas por pagar 2.2(a)(ii) 0 69 0.03% 137 0.05% 20 0.01% 185 0.07%
Total Pasivos Corrientes 0 9,728 3.89% 16,831 6.50% 9,255 3.66% 6,263 2.50%
Pasivos No Corrientes

Cuentas por pagar a entidades relacionadas 2.2(a)(ii) y 10(b) 0 0 0.00% 716 0.28% 885 0.35% 1,069 0.43%
Ingresos diferidos 2.2(g.1) y 1(d) 0 130,551 52.14% 126,122 48.69% 122,282 48.33% 118,441 47.20%
Pasivo diferido por impuesto a las ganancias, neto 22(Mh)y 11 0 19,285 7.70% 20,160 7.78% 21,275 8.41% 21,752 8.67%
Total Pasivos No Corrientes 0 149,836 59.85% 146,998 56.75% 144,442 57.09% 141,262 56.30%
Total Pasivos 0 159,564 63.73% 163,829 63.25% 153,697 60.75% 147,525 58.79%
Patrimonio 12

Capital social 0 93,292 37.26% 93,292 36.02% 93,292 36.87% 93,292 37.18%
Primas de emision 0 (499) -0.20% (499) -0.19% -499 -0.20% -499 -0.20%
Reserva legal 0 0 0.00% 0 0.00% 438 0.17% 851 0.34%
Resultados acumulados 0 (1,987) -0.79% 2,391 0.92% 6080 2.40% 9748 3.88%
Total Patrimonio 0 90,806 36.27% 95,184 36.75% 99,311 39.25% 103,392 41.21%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0 250,370 100.00% 259,013 100.00% 253,008 100.00% 250,917 100.00%

Nota. Elaboracion propia

135




Tabla 49

Analisis Vertical — Estado de Resultados Inmobiliaria SIC S.A.

136

Cuenta NOTA 2018 2019 % 2020 % 2021 % 2022 %
Ingresos de Actividades Ordinarias 13 0 1,990 100.00% 16,793 100.00% 17,979 100.00% 19,056 100.00%
Costo de Ventas 12 0 (903) -45.38% (10,747) -64.00% (11,871) -66.03% (12,890) -67.64%
Ganancia (Pérdida) Bruta 0 1,087 54.62% 6,046 36.00% 6,108 33.97% 6,166 32.36%
Gastos de Administracion 1(d) 0 (3997 | -200.85% (384) 2.29% (890) -4.95% (1,284) -6.74%
Otros Ingresos Operativos 0 0 0.00% 0 0.00% 84 0.47% 98 0.51%
Otros Gastos Operativos 0 0 0.00% 0 0.00% 24) -0.13% (32) -0.17%
Ganancia (Pérdida) Operativa 0 2910) | -146.23% 5,662 33.72% 5,278 29.36% 4,948 25.97%
Ingresos Financieros 0 0 0.00% 7 0.04% 13 0.07% 276 1.45%
Gastos Financieros 0 4) -0.20% (103) -0.61% (45) -0.25% (60) -0.31%
Diferencias de Cambio Neto 3 0 0 0.00% 4 0.02% 17 0.09% (8) -0.04%
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 0 2914 [ -146.43% 5,570 33.17% 5,263 29.27% 5,156 27.06%
Ingreso (Gasto) por Impuesto 9(b)y(c) 0 927 46.58% -1,192 -7.10% (1,136) -6.32% (1,075) -5.64%
giﬂz’;‘:’l‘: (g:rd‘da) Neta de Operaciones 0 (1,987) -99.85% 4378 26.07% 4,127 22.95% 4,081 21.42%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 0 (1,987) 99.85% 4378 26.07% 4,127 22.95% 4,081 21.42%
Ganancias (Pérdida) por Accion: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Ganancias (Pérdida) Bésica por Accion: 10(b) 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
Eii}‘giﬁﬁa‘:m‘m Ordinaria en Operaciones 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.00% 0.044 0.00% 0.044 0.00%
l‘ét;l(,)fleocr}gﬁf‘;?;as (Pérdida) Basica por 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.00% 0.044 0.00% 0.044 0.00%
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accién: 0 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00% 0 0.00%
gg:tﬁi Eg;sAcc“’n Ordinaria en Operaciones 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.00% 0.000 0.00% 0.000 0.00%
Total de Ganancias (Pérdida) Diluida por 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.00% 0.000 0.00% 0.000 0.00%

Accion Ordinaria

Nota. Elaboracion propia
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Absoluta  Relativa Absoluta  Relativa Absoluta  Relativa Absoluta  Relativa
2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022

Activos
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes de efectivo 22(c)y4 0 8 8 0.00% 5,102 5,094 | 63675.00% 5,164 62 1.22% 6,972 1,808 35.01%
Cuentas por cobrar comerciales 22(@)1)yS5 0 408 408 0.00% 252 (156) -38.24% 105 (147) -58.33% 436 331 315.24%
Cuentas por cobrar a entidades relacionadas | 2.2(a)(i) y 10(b) 0 1,543 1,543 0.00% 1,490 (53) -3.43% 963 (527) 0.00% 854 (109) -11.32%
Otras cuentas por cobrar 22(a)i)y 6 0 0 0 0.00% 1,663 1,663 0.00% 1692 29 1.74% 1082 (610) -36.05%
Impuestos y gastos pagados por anticipado 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 2 2 0.00% 4 2 100.00%
Activo por impuesto a las ganancias 22()y7 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 455 455 0.00%
Otros Activos Corrientes 2.2(a)(i) y 8 0 0 0 0.00% 1,081 1,081 0.00% 245 (836) -77.34% 85 (160) 0.00%
Total Activos Corrientes 0 1,959 1,959 0.00% 9,588 7,629 389.43% 8,171 (1,417) -14.78% 9,888 1,717 21.01%
Activos No Corrientes
Activos Intangibles 0 0 0 0.00% 8 8 0.00% 5 3) 37.50% 3 2) -40.00%
Propiedades de inversion 22(d)y9 0 247,578 247,578 0.00% 248,606 1,028 0.42% 244,186 (4,420) -1.78% 240,180 (4,006) -1.64%
Propiedades, planta y equipo, neto 22(d)y9 0 833 833 0.00% 811 (22) -2.64% 646 (165) -20.35% 846 200 30.96%
Total Activos No Corrientes 0 248,411 248,411 0.00% 249,425 1,014 0.41% 244,837 (4,588) -1.84% 241,029 (3,808) -1.56%
TOTAL DE ACTIVOS 0 250,370 250,370 0.00% 259,013 8,643 3.45% 253,008 (6,005) -2.32% 250,917 (2,091) -0.83%
Pasivos y Patrimonio
Pasivos Corrientes
Cuentas por pagar comerciales 2.2(a)(ii) 0 37 37 0.00% 695 658 | 1778.38% 412 (283) -40.72% 853 441 107.04%
Cuentas por pagar a entidades relacionadas | 2.2(a)(ii) y 10(b) 0 5,401 5,401 0.00% 11,795 6,394 118% 4600 (7,195) -61% 972 (3,628) -79%
Ingresos diferidos 2.2(g.1)y 1(d) 0 4,221 4,221 0.00% 4,204 a7n 0% 4223 19 0% 4253 30 1%
Otras cuentas por pagar 2.2(a)(ii) 0 69 69 0.00% 137 68 98.55% 20 (117) -85.40% 185 165 | 825.00%
Total Pasivos Corrientes 0 9,728 9,728 0.00% 16,831 7,103 73.02% 9,255 (7,576) -45.01% 6,263 (2,992) -32.33%
Pasivos No Corrientes
Cuentas por pagar a entidades relacionadas | 2.2(a)(ii) y 10(b) 0 0 0 0.00% 716 716 0.00% 885 169 23.60% 1,069 184 20.79%
Ingresos diferidos 2.2(g.1) y 1(d) 0 130,551 130,551 0.00% 126,122 (4,429) -3.39% 122,282 (3,840) -3.04% 118,441 (3,841) -3.14%
Pasivo diferido por impuesto a las
ganancias, neto 22(h)y 11 0 19,285 19,285 0.00% 20,160 875 4.54% 21,275 1,115 5.53% 21,752 471 2.24%
Total Pasivos No Corrientes 0 149,836 149,836 0.00% 146,998 (2,838) -1.89% 144,442 (2,556) -1.74% 141,262 (3,180) -2.20%
Total Pasivos 0 159,564 159,564 0.00% 163,829 4,265 2.67% 153,697 (10,132) -6.18% 147,525 (6,172) -4.02%
Patrimonio 12
Capital social 0 93,292 93,292 0.00% 93,292 0 0.00% 93,292 0 0.00% 93,292 0 0.00%
Primas de emision 0 (499) (499) 0.00% (499) 0 0.00% -499 0 0.00% -499 0 0.00%
Reserva legal 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 438 438 0.00% 851 413 94.29%
Resultados acumulados 0 (1,987) (1,987) 0.00% 2,391 4378 | -220.33% 6080 3,689 154.29% 9748 3,668 60.33%
Total Patrimonio 0 90,806 90,806 0.00% 95,184 4,378 4.82% 99,311 4,127 4.34% 103,392 4,081 4.11%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 0 250,370 250,370 0.00% 259,013 8,643 3.45% 253,008 (6,005) -2.32% 250,917 (2,091) -0.83%

Nota. Elaboracion propia
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Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa Absoluta Relativa
Cuenta 2018 2019 2018-2019 2019-2020 2020-2021 2021-2022

Ingresos de Actividades Ordinarias 13 0 1,990 1,990 0.00% 16,793 14,803 | 743.87% 17,979 1,186 7.06% 19,056 1,077 5.99%
Costo de Ventas 12 0 (903) (903) 0.00% | (10,747 9,844) | 1090.14% | (11,871 (1,124) 10.46% | (12,890) (1,019) 8.58%
Ganancia (Pérdida) Bruta 0 1,087 1,087 0.00% 6,046 4959 |  456.21% 6,108 62 1.03% 6,166 58 0.95%
Gastos de Administracién 1(d) 0 (3,997) (3,997) 0.00% (384) 3613  -90.39% (890) (506)|  131.77% (1,284) (394) 44.27%
Otros Ingresos Operativos 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 84 84 0.00% 98 14 16.67%
Otros Gastos Operativos 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% (24) (24) 0.00% (32) 8) 33.33%
Ganancia (Pérdida) Operativa 0 (2,910) (2,910) 0.00% 5,662 8,572 | -294.57% 5278 (384) -6.78% 4,948 (330) -6.25%
Ingresos Financieros 0 0 0 0.00% 7 7 0.00% 13 6 85.71% 276 263 | 2023.08%
Gastos Financieros 0 ) ) 0.00% (103) 99) | 2475.00% (45) 58| -56.31% (60) (15) 33.33%
Diferencias de Cambio Neto 3 0 0 0 0.00% 4 4 0.00% 17 13 325.00% (8) 25| -147.06%
Ganancia (Pérdida) antes de Impuestos 0 (2,914) (2,914) 0.00% 5,570 8,484 -291.15% 5,263 (307) -5.51% 5,156 (107) -2.03%
Ingreso (Gasto) por Impuesto 9(b)y(c) 0 927 927 0.00% 1,192 (2,119 | -228.59% (1,136) 56 -4.70% (1,075) 61 -5.37%
giﬂﬁi‘: d(:; érdida) Neta de Operaciones 0]  (1987| (1987 0.00% 4378 6,365 | -320.33% 4,127 @) | -5.73% 4,081 “6) | -L11%
Ganancia (Pérdida) Neta del Ejercicio 0 (1,987) (1,987) 0.00% 4,378 6,365 -320.33% 4,127 (251) -5.73% 4,081 (46) -1.11%
Ganancias (Pérdida) por Accion: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Ganancias (Pérdida) Basica por Accion: 10(b) 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Bisica por Accién Ordinaria en 0.000 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00% 0.044 0.044 0.00% 0.044 0.000 0.00%
Operaciones Continuadas

l‘éﬁéﬁeo?ﬁ?ﬁ;f;"s (Pérdida) Basica por 0.000 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00% 0.044 0.044 0.00% 0.044 0.000 0.00%
Ganancias (Pérdida) Diluida por Accidn: 0 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Diluida por Accién Ordinaria en 0.000 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00%
Operaciones Continuadas

i‘étcailéﬁeocr}g&a;‘i’;as (Pérdida) Diluida por 0.000 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00% 0.000 0.000 0.00%

Nota. Elaboracion propia
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Validacion de Instrumentos
Figura 30

Validacion de Instrumento Experto N°1 — Variable: Ingresos ordinarios

Titulo: Ingresos ordinarios y su incidencia en la rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas
CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENIDO DEL INSTRUMENTO QUE MIDE LA VARIABLE:

“INGRESOS ORDINARIOS"”

Si No | Si No Si | No W - e

FUTURA CONSORCIO 3019
INMOHILIARIO S A _— Nk

<
FUTURA CONSORCIO 2020 S a1
INMOBILIARIO S A = Total de Activo Pr cuenlas por cobrar x K )<
FUTURA CONSORCIO 2021
FUTURA CONSORCIO 2022
INMOBILIARIOS A =
INMOUBILIARIA IDE S A 2019
TNMOBILIARIA IDE S A 2020 Ventas Ventas X
TMOBILIARIAIDES A Py Total de Activo Promedio cuentas por cobrar X .)( \
INMOBILIARIA IDES A 2022
INMOBILIARIA SICS A 2019
INMOBILIARIA SIC S A = Ventas Ventas
2020 Total de Activo Promedio cuentas por cobrar / X )‘
INMOSILIARIA SIC S A 2021
INMOBILIARIA SICS A 2022
CENTENARIO DESARROLLO 2019
CENTENARIO DESARROLLO 2020 Ventas Ventas >\ b 3 X
CENTENARIO DESARROLLO P Total de Activo Promedio cuentas por cobrar
CENTENARIO DESARROLLO 2022
Observaci N/
Opinién de aplicabilidad: Aplicable [ | No aplicable | |
Apellidos y nombres del juez validad Corshluy Cubs Rakerds Javaew DNI: CHTE6E
Especialidad del validador: ___(C-t=Ctonr  Nocudz?
1 Pertinencia El item de al ‘plo tedrico formulad .Q o
2 Rel El item es apropiado para rep al comp odi Suicsposifica. de k="~-*~(del2024
3 Claridad Se sm dificultad alguna el iado del item, es conciso, exacto y directo,
Suficiencia se dice suficiencia cuando los ftems planteados son suficientes para medir la dimension. 2
Firma del e\{peno informante
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Figura 31

Validacion de Instrumento Experto N°1 — Variable: Rentabilidad

Titulo: Ingresos ordinarios y su incidencia en la rentabil

idad en empresas inmobiliarias auditadas

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENIDO DEL INSTRUMENTO QUE MIDE LA VARIABLE:

“RENTABILIDAD"”
Si | No | Si [~ No®| Siof NG S
FUTURA cousosuflo 2019
INMOBILIARIO
FUTURA CONSORCIO 220 |Utilidadoperaiva | —Utiidadneta _ | uilidad bruta X X X
INMOBILIARIO S A Towml de Activo Total de Patrimonio Ventas netas
FUTURA CONSORCIO 2001
INMOBILIARIO S A
FUTURA CONSORCIO 2022
INMOBILIARIO S A
INMOBILIARIA IDE S A 2019
TNMOBILIARIA IDE S A 2020  |utilidad operativa Utilidad neta Utilidad bruta [ >( \
TNMOBILIARIA IDE S A e Totalde Activo | Totalde Patrimonio |  Ventas netas Y
INMOBILIARIA IDES A 2022
TNMOBILIARIA SICS A 2019
TNMOBILIARIA SICS A 2020  |utilidad operativa Utilidad neta udlidad bruta | ¥ Y
TNMOBILIARIASICS A. 2021 Total de Activo Total de Patrimonio | Ventas netas ><
TNMOBILIARIA SICSA- 2022
CENTENARIO DESARROLLO 2019
URBANOSAC <
CENTENARIO DESARROLLO 2020 Mtilidad operativa Utilidad neta Utilidad bruta > )(
URBANO SAC = i Patrimonio Ventas netas X
CENTENARIO DESARROLLO e Total de Activo Total de m
URBANOS A C
CENTENARIO DESARROLLO o
URBANOS A C
Observaciones: [ /‘*Q
Opinidn de aplicabilidad: Aplicable | X | No aplicable | |

Apellidos y nombres del juez validad

ialidad del validad

E

Osstlle P, 1 bosttt da ut e~

Cepteda , Aodater_

DNI:

mzsaLd 8

L

1
2
3

Pertinencia_ El item sponde al plo tedrico formulad
Relevancia El item es d al od 6 ifi

prop para rep P P
Claridad Se entiende sin dificultad alguna el enunciado del item, es conciso, exacto y directo

in se dice sufi

cuando los items plantcados son suficientes para medir la dimensién
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i

de PPl ge1 2024

Firma d:ﬁfporto informante
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Figura 32

Validacion de Instrumento Experto N°2 — Variable: Ingresos ordinarios

Titulo: Ingresos ordinarios y su incidencia en la rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENIDO DEL INSTRUMENTO QUE MIDE LA VARIABLE:

“INGRESOS ORDINARIOS”
Si No Si No Si No | o S T
FUTURA CONSORCIO 2019
INMOBILIARIO S A = Ventes
FUTURA CONSORCIO - Ventas
INMOBILIARIO S A 2020 Totalde Active | Promedio cuentas por cobrar x X ><
FUTURA CONSORCIO 2021
| INMOBILIARIO S A =
FUTURA CONSORCIO 2022
INMOBILIARIOS A &
INMOBILIARIA IDE S A 2019
INMOBILIARIA IDES A 2020 Ventas Ventas
INMOBILIARIAIDES A S Total de Activo Promedlo cuentas por cobrar | > <
INMOBILIARIA IDES A 2022
INMOBILIARIA SICS A 2019
INMOBILIARIA SICS A = Ventas Ventas
2020
0 Total de Activo Promedio cuentas por cobrar x K
INMOBILIARIA SICS A =
INMOBILIARIA SICS A 2022
CENTENARIO DESARROLLO 2019
URBANOSAC =
CENTENARIO DESARROLLO Ventas Ventas
ANOSAC o Total de Activo Promedio cuentas por cobrar Rl x X<
CENTENARIO DESARROLLO = P
URBANOSAC
CENTENARIO DESARROLLO 2022
URBANOSAC
Obser
Opinién de aplicabilidad: Aplicable | 7{ No aplicable | | f
Apellidos y nombres del juez validador: Onthe Bunsa, J: Ao DNI: ©¢o 225 )/
Especialidad del validador: [Trrar2 s /
1 Pe El item de al plo tesrico formulado /""‘* | 22 de /é"ﬁdel 2024
2 R El item es apropiado para rep al odi especifica.
3 Claridad Se de sin dificultad alguna el do del item, es conciso, exacto y directo.

TS~_10.A7

cuando los items planteados son suficientes para medir la dimensidn

Firma del experto informante
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Figura 33

Validacion de Instrumento Experto N°2 — Variable: Rentabilidad

Titulo: Ingresos ordinarios y su incidencia en la rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENIDO DEL INSTRUMENTO QUE MIDE LA VARIABLE:

“RENTABILIDAD”
Si| No | s No e
FUTURA CONSORCIO 2019
INMOBILIARIO S A .
e e aE 2020  |Utilidad operativa | —Stlldadneta | 000 pryta
- - Total d Totalde Patrimonio | ~yo——— " x \ R x
FUTURA CONSORCI0 2021 otal de Activo Ventas netas x
INMORILIARIO S A
FUTURA CONSORCIO o
INMOBILIARIO S A
INMOBILIARIA IDE S A 2019
INMOBILIARIA IDE S A 2020 Utilidad operativa Utllidad neta Utllidad bruta
INMOIMLIARIA IDE S A 2021 Total de Activo Total de Patrimonfo Ventas netas | 3¢ x >
INMOBILIARIA IDE S A 2022
INMOBILIARIA SICS A 2019
INMOBILIARIA SIC S A
2020 Utllidad operativa Utilidad neta Utllidad bruta x e
INMOBILIARIA SICS A 2021 Total de Activo Total de Patrimonio |  Ventas netas X
TNMOBILIARIA SIC S A 2022
CENTENARIO DESARROLLO 2019
URBANO S A C
CENTENARIO DESARROLLO Utilidad operativa Utilidad neta Utilidad bruta
| LRBANG S AC o Total de'rﬂlvo Total de :m::::onlo Ventas netas x x X
CENTENARIO DESARROLLO 2021
URBANO S A € -
CINTINARIO DESARROLLO o8
URBANOS A C ‘
Observaci
Opinién de aplicabilidad: Aplicable | X) / No aplicable | |
4 = ,4 ’ -5 /
Apellidos y nombres del juez validndor: &' 2 / o X //l @ DNI:__ £ &eFFo7
Especialidad del validad f1rasizos  /
Lo ia. E) item corresponde al concepto tebrico formulad A'““: 20 gestnt deiaes
i Relevancia El item es spropiado para rey P od pecih /
Claridad Se de win dificultad alguna el Jo del item, es exacto y directo \,\/& . 7
’
Suficlencia se dice sufl cuando los items pl los son sufi para medir ln
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Figura 34

Validacion de Instrumento Experto N°3 — Variable: Ingresos ordinarios

Titulo: Ingresos ordinarios y su incidencia en la rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENIDO DEL INSTRUMENTO QUE MIDE LA VARIABLE:

“INGRESOS ORDINARIOS”
Si |"No"| "SI | 7" No W|FSIEIEN0 i R
FUTURA CONSORCIO 2019
INMORILIARIO S A " Varias
FUTURA CONSORCIO __Ventas
INMOBILIARIOS A 320 Total de Activo Promedio cuentas por cobrar X >( >(
FUTURA CONSORCIO 2021
INMOBILIARIO S A C
FUTURA CONSORCIO 2022
INMOBILIARIO S A =
INMOBILIARIA IDE S A 2019
INMOBILIARIA IDE S A 2020 Ventas Ventas
TNMOBILIARIA IDE S A S Total de Activo | Promedlo cuentas porcobrar | X > >
INMOBILIARIA IDE S A 2022
INMOBILIARIA SIC S A 2019
INMOBILIARIA SIC S A Ventas Ventas
2020 Total de Activo Promedio cuentas por cobrar X X Y
INMOBILIARIA SIC S A 2021
INMOBILIARIA SIC SA 2022
CENTENARIO DESARROLLO 2019
URBANOSAC =
CENTENARIO DESARROLLO Ventas Ventas
EESANOSAL = Total de Activo Promedio cuentas por cobrar X x ><
CENTENARIO DESARROLLO 2021
URBANOSAC =
CENTENARIO DESARROLLO
URBANO S A C 2022
Observaciones:
Opinién de aplicabilidad: Aplicable | ?( ] No aplicable | |

Apellidos y nombres del juez validador: SA MCc HT T ‘gAgAA-ZAA

Especialidad del validad

Bermeovdy Jawvie—

Contadov PULIvco ?ﬁoc‘iﬁr ew Clettv i (onfFubis

pni: O 959y %28

1 Perti is El item ponde al tedrico for

2 Relevancia El item es apropiado para rep al comy od i6n especifica

3 CQlaridad Se sin dufi d alguna el do del ltem, es conciso, exacto y directo.
Sufick se dice sufs do 1o items dos son sufi para medir la dimension

19 4 Abril yo2024
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Figura 35

Validacion de Instrumento Experto N°3 — Variable: Rentabilidad

Titulo: Ingresos ordinarios y su incidencia en la rentabilidad en empresas inmobiliarias auditadas

CERTIFICADO DE VALIDEZ DE CONTENIDO DEL INSTRUMENTO QUE MIDE LA VARIABLE:

“RENTABILIDAD"
Si | No No Si  }- No pasdiap ey TSy
FUTURA CONSORCIO 2019
INMOBILIARIO S A =
bt e 22 | Uuiidad operativa | — ;‘2":" ;i‘“ — | tilidadbruta | ¢ o
DNMOBE = Py o i e Patrimonio Ty >
FUTURA CONSORCIO =t Total de Activo Ventas netas
| INMOBILIARIO S A
TFUTURA CONSORCIO 2022
INMOBILIARIO S A 3
[INMOBILIARIA IDES A 2019
| INMOBILIARIA DES A 2020 Utilidad operativa Utilidad neta Utilidad bruta y
T MOBIIARA DES A === Totalde Activo | Total de Patrimonio |  Ventas netas | < >
|
| NMOBILIARIA TDE S A 2022
| INMOSILIARIA SICS A 2019
I BREAEN SICEA. 2020  |urilid
ad operativa Utilidad neta Utilidad bruta 7( >( >(
| INMOBILIARIA SICS A 2021 Total de Activo Total de Patrimonio Ventas netas
INMOBILIARIA SICS A ~022
CENTENARIO DESARROLLO 2019
LRBANOSAC
CENTENARIO DESARROLLO 2020 tilidad operativa Utilidad neta Utllidad bruta
[ LRSAND S AC Total d:\nlvo Total de Patrimonlo Ventas netas >< >< ><
CENTENARIO DESARROLLO 2021
LRBANOSAC =
URBANO S A C oz
Observaciones:
Opinién de aplicabilidad: Aplicable | XX | No aplicable | |

Apellidos y nombres del juez validador: SAN CHE & BARRAZA , Bevnovdy Tavie-

Especialidad del validad

Co rntwddor Pob lico x D dctw @n Creneies Cowteu ey

de al plo tedrico

Tael,

-

al

od 6n especifica.

Relevancia. El tem es do para rep P
Claridad Se entiende sin dificultad alguna el enunciado del ltem, es conciso, exacto y directo.

A

los ftems planteados son

Suficiencla se dice

para medir la dimensién.
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