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RESUMEN

El proposito de la presente Tesis fue establecer la adecuada
implementacion de los procedimientos de control interno optimizara la
gestiébn financiera en las Mypes de servicios turisticos en Lima
Metropolitana, teniendo en cuenta que el punto critico de las pérdidas
ocasionadas por diversos factores, se refieren a la inexistencia de una la
correcta supervision de la implementacién del control interno en las
cobranzas, influyendo muchas veces en forma total en su liquidez. El
disefio de la investigacion fue de tipo no experimental, correlacional con
enfoque mixto (cualitativo-cuantitativo), considerada como investigacion
aplicada, debido a los alcances préacticos, aplicativos sustentada por
normas e instrumentos técnicos de recopilacion de informacién. Los
resultados y el andlisis de la investigaciobn demostraron que existe una
oportunidad para seguir fomentando la construccion y que todos podamos

acceder a un crédito hipotecario para obtener un titulo de propiedad.
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SUMMARY

The purpose of this investigation was to establish whether the proper
implementation of internal control procedures optimize financial
management in MSEs of tourist services in Metropolitan Lima, considering
that the critic losses caused by various factors point, refer to the lack of
proper supervision of the implementation of internal control in the
collection, influencing many times in full in its liquidity. The research
design was not experimental, correlational with mixed approach
(qualitative and quantitative), regarded as applied research, due to the
practical scope, applications supported by standards and technical tools

for collecting information.
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SINTESIS

En esta Tesis veremos la influencia de la gestion financiera, las
tareas de administracion y control que se reflejan con claridad en el
analisis de sensibilidad del proyecto, el cual requiere de un manejo
fino de la informacién contable y financiera del proyecto. Todo ello
conduce a escenarios en donde el proyecto debe salir con indices
de rentabilidad atractivos para el inversionista desde el punto de

vista de la rentabilidad.
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INTRODUCCION

El Perd se halla en un buen momento microeconOmico como
consecuencia de la apertura de su economia a partir de los afios 90. Esto
se refleja en rubros de primera importancia: La tasa de inversion privada y

publica, el auge de la construccion y la mineria, asi como del turismo.

Segun un informe de la Consultora Plusvalia, publicada por el Diario
Gestion, de julio 2014 a julio 2015 se vendieron mas de 260 mil m? en
proyectos de viviendas en Lima. Estos fueron generados mediante 160
proyectos inmobiliarios en cinco distritos de Lima, fomentados por una
fuerte presion de las familias por adquirir departamentos con precios

accesibles y una mayor oferta de las empresas constructoras.

De acuerdo al mismo informe, se percibe para el 2016 un incremento de
20% a 30% en los precios de los departamentos en Lima debido a una
gran demanda de familias (1.2 millones de hogares) y poca oferta por
parte de las constructoras. Actualmente el déficit de viviendas asciende a
1 400 000 unidades. Es significativo que los pobladores de Ate, Los

Olivos y Carabayllo se constituyan en prospectos para comprar una casa

Se afiade, en el documento referido, que una dificultad para construir
complejos habitacionales esta relacionada al espacio disponible, en tanto
se requieren terrenos habilitados y saneados de 1,000 a 2,000 metros

cuadrados para hacer proyectos rentables. Otro factor es que las

10
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municipalidades otorguen concesiones para construir edificios mayores a

los nueve pisos.

Segun datos del Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI), el
PBI del sector construccion crecié cerca del 20% en el 2015, valor que
puede superarse si se sigue el ritmo ascendente. Tenemos que enfatizar,
ademas, que este impulso a la construccion de enormes unidades
habitacionales es una tendencia global, pues afecta a numerosas

metrépolis en el mundo. (Isunza, 2011)

A pesar de la actual inestabilidad de la economia internacional, existe
consenso en gue nuestro pais mantendra el rumbo ascendente de su
economia por lo menos hasta el 2018. Por lo tanto es el momento de
ampliar y diversificar la inversibn en el rubro de construccion. El
desarrollo inmobiliario de la construccion tendra un nivel de crecimiento si
se incorpora el financiamiento hipotecario para todos los segmentos de

mercado.

El Autor

11
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CAPITULO |

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

1.1 DESCRIPCION DE LA REALIDAD PROBLEMATICA
1.1.1 Antecedentes
Lozano; M. (2002) Argentina, en su trabajo especial de grado
La obra privada y las Pyme de la construccion, describe la
evolucion de la obra privada en Argentina desde 1980 al 2003 y
la proyeccion del sector a mediano plazo, considerando las
estrategias de la empresas pequefias y medianas. Su
investigacion fue descriptiva basado en el estudio

socioecondémicos de las Pymes en Argentina.

Respecto a la financiacion, concluye: deben existir tres

procedimientos basicos:

e Capital Propio: para el emprendimiento inicial

e Créditos a largo plazo: con entidades financieras para un
financiamiento total

e Fideicomisos financieros el cual consiste en la seccion de
un bien de una sociedad a otra para la ejecucién de un

determinado emprendimiento.

Rivera; J.(2002) Chile, realiz6 la investigacion denominada los
Principios para el financiamiento bancario de proyectos
inmobiliario su objetivo fue mostrar de manera detallada el

12
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principio fundamental de financiar proyectos inmobiliarios y sus
componentes. Ademas observar una experiencia real,
explicando cada etapa del proceso y luego a través de este
ejemplo, entregar una vision y guia practica de como acotar los

riesgos con sus distintas variables

Rivera concluye que el sector inmobiliario es altamente
rentable para las entidades financieras, pero como se cumple
la paradoja de que “A mayor Rentabilidad Mayor es el Riesgo”
se deben tener las herramientas y provisiones necesarias para
el manejo de estas inversiones cuando vuelva a crecer, este
sector a tasas anteriores a la crisis. Ademas sefiala que la
identificacion de los riesgos asociados, el cumplimiento de los
principios fundamentales y el manejo de herramientas en el
financiamiento de proyectos inmobiliarios, ayudaran a

maximizar las utilidades de las entidades financieras.

Reyes Herndndez; R (2004) en su tesis sobre Disefio de
Estrategias Financieras para la toma de decisiones en la
Empresa Provincial de la Industria Alimenticia de
Cienfuegos, realizéel disefio y la aplicaciéon de esta estrategia
funcional que dota a la Empresa Provincial de la Industria
Alimenticia de Cienfuegos de las alternativas necesarias que le
permiten lograr un adecuado nivel de riesgo, un incremento de

su rendimiento eficaz y eficiente gestion economica y financiera

13
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en la consecucion de su actividad fundamental, o sea una
Optima utilizacién de sus recursos financieros para el logro de

sus objetivos.

Molina; M A, Correa R; Ay Gonzalez; A L (2001-2002)
realizaron un trabajo de investigacion sobre las Estrategias
financieras para el éxito competitivo en la pyme comercial
canaria, donde los autores concluyeron que frente a la escasa
atencion que hasta ahora les ha dispensado la literatura
estratégica, que aspectos tales como la composicion y
eficiencia en la utilizacion de las inversiones, el disefio de la
estructura del pasivo para financiar las necesidades operativas
o la capacidad de las organizaciones para generar recursos y
el grado de acierto en su utilizacion, deberan ser considerados
en los modelos que tratan explicar la cadena de causalidad de
la competitividad empresarial. No hacerlo asi supondria, sin
dudas, un irremediable alejamiento de la realidad y una
lamentable pérdida de nuevas oportunidades para el desarrollo

de ventajas competitivas sostenibles.

Recavarren, (2007), en su tesis titulada “Contabilidad de
gestion herramienta estratégica para la competitividad de
las pymes del Perd” desarrollada para optar el grado de
Magister con mencion en Contabilidad de Gestion para la

Universidad Nacional Mayor de San Marcos, precisa que

14
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actualmente, existe consenso en cuanto al rol fundamental que
cumplen las micro y pequefas empresas (MYPE) dentro de la
estructura economica del Perd. Son varios los factores que
explican la importancia de este tipo de unidades econdmicas.
Por un lado, se debe mencionar su relevancia en términos
cuantitativos, ya que concentran el 98.35% del total de
empresas, contribuyen aproximadamente con el 42% de la
produccion nacional y emplean cerca del 88% del empleo
privado. Por otro lado, es necesario resaltar el enorme
potencial de éstas para conformar un tejido empresarial
competitivo, adaptable y eficiente. Sin embargo, a pesar de la
capacidad e importancia para sustentar un verdadero
desarrollo nacional, las MYPE encuentran una serie de

impedimentos para aprovechar sus diversas potencialidades.

1.2 Aspectos generales
La actividad inmobiliaria esta fuertemente relacionada a la inversion,
moviendo grandes volumenes de recursos financieros, tiempo y
sobre todo de informacién. Este grado de complejidad, sumado al
objetivo de rentabilizar los recursos invertidos, hace particularmente

importante la gestion financiera de proyectos inmobiliarios.

La denominada crisis financiera ha deteriorado fuertemente la
actividad econdémica y de inversion en practicamente todo el mundo

y torna mas compleja llevar adelante un proyecto inmobiliario.

15
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El financiamiento inmobiliario se inicia, antes de cualquier
desembolso, con la hipoteca del terreno. Posteriormente esta
garantia va incrementando su valor proporcionalmente a los
desembolsos del Banco, de acuerdo al avance de la construccion.
Una vez terminada la construccion y obtenida la recepcion final, la
garantia toma el valor de venta igual al estudiado al aprobar el
crédito. En el intertanto, el valor de la garantia es el valor del terreno,

mas la inversién en construccion, menos el costo de liquidacion.

Si en algun momento muy avanzado de la construccion, el Banco ha
cursado toda la linea y la obra no esta terminada, su capacidad
negociadora es muy baja y puede verse obligado a terminar la obra,
finalizando el proyecto con una estructura de financiamiento mas

desfavorable que la que tomd inicialmente como de riesgo normal.

La gestion de estos recursos financieros se torna crucial para el

proyecto inmobiliario, en todas sus fases.

16
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1.3 Problemas de Investigacion
1.3.1Problema General
¢, Cuadl es el impacto de la gestion financiera de proyectos
inmobiliarios en la rentabilidad de los mismos en el &mbito

de Lima Metropolitana?

1.3.2Problema Especifico
e ;De qué manera la administracion y control interno
econdmico inciden en la rentabilidad de proyectos
inmobiliarios en Lima Metropolitana?
1.4 Objetivos de la Investigacién
1.4.1Objetivo General
Determinar el impacto de la gestion financiera de
proyectos inmobiliarios en la rentabilidad de los mismos
en el ambito de Lima Metropolitana.
1.4.2 Objetivo Especifico
e Establecer de que manera la administracion y control
interno econémico inciden en la rentabilidad de
proyectos inmobiliarios en Lima Metropolitana.
1.5 Justificacién e Importancia de la Investigacion
1.5.1Justificacién de la investigacion
La necesidad de encauzar los criterios que permitan la
gestion financiera exitosa en proyectos inmobiliarios en

Lima Metropolitana justifica la presente investigacion.

17
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1.5.2Importancia de la investigacion
Los resultados de la investigacion facilitaran a los
responsables de la gestion de proyectos inmobiliarios los
criterios para una exitosa gestion financiera, lo cual se
ilustrard significativamente en la rentabilidad de las
mismas, reduciéndose de esta manera el déficit de
viviendas.

1.6 Delimitacion de la Investigacién

1.6.1 Delimitacion espacial
Se circunscribe al ambito de Lima Metropolitana, que se
constituye en el mercado inmobiliario mas grande del
Peru.

1.6.2 Delimitacion temporal

El estudio comprende el periodo 2013-2015.

CAPITULO I
MARCO TEORICO
2.1 Bases teoricas
2.1.1Proyectos Inmobiliarios
Un proyecto inmobiliario es un proyecto de inversion orientado

a la construccion de viviendas. Representa uno de los mayores

18
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activos en el mundo y un importante impulsor de actividad y

crecimiento econémico.

Desde la perspectiva de negocios, las inversiones inmobiliarias
pueden verse desde diferentes enfoques: una clase de activos,
un costo para el lanzamiento de empresas, un activo
estratégico para crear valor, o, una fuente de ventaja
competitiva. Por lo tanto es importante fortalecer la capacidad

para evaluar la viabilidad técnico-financiera de los proyectos.

Para Garcia, A. (2005) la actividad inmobiliaria es una actividad
fuertemente relacionada a la inversion, donde generalmente se
mueven grandes volumenes de dinero, tiempo, recursos e
informacion.

En la industria inmobiliaria existe una tendencia a imitar los
buenos proyectos de la competencia o simplemente a seguirlos
mercados exitosos sin hacer evaluaciones previas que sefialen

diferentes alternativas de accion.

Repetto (2010) precisa que un proyecto de inversion
inmobiliario esta compuesto por un terreno y un conjunto de
informacion de mercado y antecedentes técnicos, econémicos,
financieros y legales, que considerados en un contexto actual y
futuro, nos permitira establecer la conveniencia ono de la

puesta en marcha del emprendimiento que lo motiva.

19
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Afade Repetto, que la razén por la que se debe evaluar un
proyecto de inversion inmobiliario es para determinar la
rentabilidad del mismo y el nivel de riesgo e incertidumbre
asociados, ypoder, de esta manera, seleccionar la mejor

alternativa para llevar a cabo el mismo.

Una seleccion implica tomar una decisién y esta metodologia
de evaluaciéon aporta los elementos de juicio necesarios que
facilitan dicha tarea, ademas de aportar elementos deun

lenguaje comun con los potenciales inversores.

Principales etapas de un proyecto inmobiliario:
e Conceptualizacion del proyecto

e Aseguramiento del terreno

e Estudio de factibilidad

e Plan de Negocios

e Disefio

e Obtencién de permisos

e Obtencion del financiamiento

e Construccién

e Venta o administracion y alquiler del proyecto

Figura N° 1: Componentes del proyecto inmobiliario

20
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Segun resume (Ortiz (2010), la conceptualizacién del proyecto
es la etapa en que nace la idea de llevar acabo el proyecto en
un lugar determinado. Generalmente es producto de la
identificacion de una propiedad con ciertas caracteristicas para
desarrollar unproyecto con éxito o la identificacion de una
demanda insatisfecha por un tipode proyecto en una zona
determinada. Esta conceptualizacion del proyecto es realizada
generalmente por la empresa desarrolladora y comprende la

preestructuracion legal y financiera del proyecto.

El desarrollador es tal vez la parte mas importante en un

proyecto inmobiliario. Esto porque es el encargado de

21



TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

estructurar todo el proyecto y dirigir a las otras partes
participantes en el mismo. Ademas es el responsable de
supervisar queel proyecto se haga segun lo planeado. Algunas
empresas constructoras actuan también como desarrolladoras,

especialmente en proyectos pequefios.

Muchas veces el desarrollador tiene una participacion de capital
importante en el proyecto, lo cual es bueno para garantizar su

compromiso en el éxito del proyecto.

El aseguramiento del terreno en donde se llevara a cabo el
proyecto es vital. Esto se hace por medio de la firma de una
opcion de compra, en donde el propietario se compromete a
vender el terreno si se llega a determinar que esviable realizar
con éxito el proyecto. La compra del terreno puede hacerse
después del estudio de factibilidad o en un momento posterior.
La determinacién del precio de compra requiere la realizacion

de un avallo de la propiedad por un perito experto.

El estudio de factibilidad es aquel estudio que se realiza para
determinar si laidea de realizar determinado proyecto es viable
y rentable. En esta fase serealizan varios estudios. El estudio
de mercado analiza si es posible vender el proyecto dadas las
condiciones actuales del mercado. Aqui es de suma importancia

tanto el estudio de la demanda y oferta de inmuebles similares

22
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al que se piensa desarrollar, como el estudio de precios y de las
variables que afectan el segmento de mercado en especifico.
Con los resultados del estudio de mercado se determina la

estructuracion legal y financiera final del proyecto.

El estudio de factibilidad financiera, determina si el proyecto es

rentable.

Sapag (2010) sefala que “el estudio de la rentabilidad de una
inversion, busca determinar con la mayor precision posible, la
cuantia de las inversiones, costos y beneficios de un proyecto,
para posteriormente compararlos y determinar la conveniencia

de emprenderlo.

El inversionista sea cual sea, publico o privado, busca al invertir
Sus recursos econémicos que estos produzcan bienes
econémicos cuyo valor segun su escala de valoracién sea

superior al de los recursos consumidos.

La evaluaciéon financiera consiste en analizar las acciones
propuestas en el proyecto, a la luz de un conjunto de criterios:
un proyecto es economicamente factible cuando sus ingresos
son capaces de cubrir los gastos y generar un excedente

adecuado para las condiciones de riesgo del proyecto
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También se hacen estudios legales para asegurarse que en la
zona escogida puede desarrollarse el tipo de proyecto
seleccionado y hasta estudios ambientales para corroborar que

se cumple con las regulaciones existentes.

Este estudio de factibilidad generalmente lo realiza la empresa

desarrolladora con ayuda de otras empresas especializadas.

Una vez que se determina que el proyecto es viable, se procede
a confeccionar el plan de negocios. Este es un documento que
resume las principales caracteristicas del proyecto y que servira
para vender el proyecto antepotenciales inversionistas y tramitar
el financiamiento ante los bancos.

La fase de disefio como su nombre lo indica, es cuando la
empresa de arquitectos e ingenieros seleccionada, realiza el
disefio del proyecto deacuerdo a las caracteristicas
determinadas por el desarrollador. La fase de obtencion de
permisos, es cuando el desarrollador con ayuda de abogados,
cumple con toda la documentacion que requieren los entes
gubernamentales para otorgar los permisos necesarios para la

realizacion del proyecto.
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La séptima etapa es la obtencion del financiamiento para la
construccion del proyecto, aqui deben conseguirse los recursos
de capital y deuda en las proporciones previamente

determinadas en el disefio financiero del proyecto.

Es importante indicar que el desarrollo de las primeras seis
etapas, también requiere ser financiado de previo a la obtencion
del financiamiento para la construccién. Generalmente esto se
hace por medio de una combinaciéon de recursos propios del
desarrollador, aportes de capital de inversionistas y créditos

puente.

Una vez superadas las etapas anteriores, la siguiente fase es la
construccion del proyecto segun lo disefiado. Por ultimo, esta la
fase de venta del proyecto o de administracion y alquiler, si el

proyecto no se hizo con el objeto de venderse.

La duracién y complejidad de cada fase dependera del tipo y

tamafo del proyecto inmobiliario a realizarse.

Es importante tener claro que el papel de las sociedades
administradoras de fondos (AFPs) en un proyecto inmobiliario,
es el de inversionista de capital especializado. Pero nunca
cumple el rol de desarrollador, disefiador o constructor, que son

funciones que pertenecen a otras partes que intervienenen el
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proyecto, que cuentan con el conocimiento y experiencia

necesarios en estas areas.

Valoracion de inversiones en proyectos de desarrollo
inmobiliario. Es evidente que el riesgo de inversion en un
proyecto inmobiliario dependera en gran parte de la etapa de
desarrollo en que se encuentre el proyecto. De esta forma, el
riesgo de un proyecto que no haya cumplido las primeras 6
etapas, es mucho mayor del aquel otro que ya lo haya hecho.
Esto porque por ejemplo, podria ser que no se pueda adquirir el
terreno en que el proyecto se pensaba realizar, que se
presenten problemas en el disefio o0 que las entidades

gubernamentales no otorguen los permisos necesarios.

Debe tenerse en cuenta que el mercado inmobiliario esta
compuesto por varios segmentos (oficinas, comercio, vivienda,
etc.), y cada uno de ellos es afectado por distintas variables, lo
que hace que tengan caracteristicas diferentes en cuanto a
riesgo y rendimiento. Por lo tanto se requiere conocimiento
especializado de cada segmento, para realizar inversiones

exitosas.

Esto hace que el riesgo del proyecto dependa en gran parte del
tipo de proyecto que se desarrolle. Por ejemplo, no es lo mismo

invertir en un proyecto de desarrollo de vivienda que en un
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desarrollo de un centro comercial. Ambos segmentos requieren
de un “know how” o conocimiento especializado, totalmente

distinto por parte de las partes intervinientes en el proyecto.

También el tamafio del proyecto puede influir mucho en el
riesgo final del mismo, pues entre mas grande sea un proyecto
su complejidad tiende aaumentar, porque se requiere mas
recursos de todo tipo y su administracion se vuelve mas

compleja.

A la hora de analizarse un proyecto de desarrollo inmobiliario,
es prudente considerar la ocurrencia de escenarios pesimistas y
la forma de cémo podrian afectar su rentabilidad. Por ejemplo,
qué efecto tiene en la rentabilidad del proyecto: 1- un atraso en
la construccién, 2- si las ventas se realizan a una menor
velocidad que la esperada, 3- si el precio de venta o alquiler es
menor que el proyectado, 4- si los costos son mayores a los

estimados, etc.

Para cada una de las cinco areas sefaladas, se deben
identificar todos los riesgos del proyecto y la forma en que
pueden ser mitigados. Una valoracion negativa en cualquier
area, hara que el proyecto no pueda llevarse a cabo hasta tanto
se logre solventar razonablemente la situacion detectada, si es

gue esto es posible.
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Por ultimo debe siempre tenerse en cuenta que la validez de
cualquier estudio depende de quién lo realice. De ahi lo
importante de que la valoracion del proyecto y el estudio de
factibilidad del mismo, sean realizados por profesionales serios

y experimentados. (Ortiz, 2010).

Evaluacion de proyectos

No hay un Unico punto de vista para evaluar un proyecto, sino
que la tarea puede (y debe) ser abordada desde diversos
aspectos, por lo que requiere de un equipo de trabajo

interdisciplinario.

a) Evaluacion segun criterios de rentabilidad

La evaluaciéon de un proyecto segun criterios de rentabilidad es
la mas conocida y basicamente se busca determinar si el
proyecto formulado es o no rentable y en qué medida. Por lo
tanto se deben usar indicadores que nos permitan develar el

interrogante.

Los dos mas conocidos son el Valor Actual Neto (en adelante

VAN), también llamadoValor Presente Neto, y la Tasa Interna

de Retorno (en adelante TIR).

28



TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

Ambos indicadores se calculan a partir del Flujo Neto de Fondos
Proyectado Relevante (en adelante FNFP) y conociendo las

inversiones del proyecto.

b) Evaluacién segun criterios financieros

El criterio financiero implica evaluar en qué tiempos se
recuperan las inversiones. Desde este punto de vista un
proyecto es mejor cuanto mas rapido se recupera la inversion.
Para determinar esto se calcula el Periodo de Recupero (PR),
indicador que nos devuelve el plazo (en afios y meses) en que
el proyecto recupera el monto invertido. Pero este no es un

indicador de rentabilidad, claro.

También el criterio financiero contempla el andlisis del
presupuesto financiero de la empresa en su conjunto, de
manera de poder evaluar si los fondos que se requiere invertir
estaran disponibles en los momentos necesarios, o si por
ejemplo se obtendran flujos positivos en periodos en que la

empresa los requiere para otras actividades o funciones.

En estos casos, el presupuesto financiero se constituye en la
herramienta basica para poder realizar una evaluacion acorde
con este criterio de decision. Puede aplicarse a mas de un afio

de planeamiento de la empresa.
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c) Evaluacion segun criterios de riesgo

El criterio de riesgo implica analizar la variabilidad que puede
tener el flujo de fondos del proyecto. Si bien es cierto que
primero se realiza una unica proyeccion de los ingresos y
egresos relevantes, sabemos que es casi imposible que dichos
nameros se concreten en la practica y que seguramente
“variaran” dentro de un rango probable hacia arriba (un flujo
neto mayor) o hacia abajo (un flujo neto menor), ya sea por que
los ingresos han sido mejores o peores, porque han variado los
egresos por costos y gastos, o0 ambas cosas a la vez. Esto se

denomina “analisis de sensibilidad del proyecto”.

Mediante su aplicacién esposible determinar la o las variables
“criticas” del proyecto, es decir aquéllas que al variaren cierto
porcentaje (por ejemplo 10% para arriba y 10 % para abajo)
hacen variar en mayor proporcion a los resultados del proyecto
(VAN y TIR). Es usual que las variables criticas de un proyecto
sean las que afectan directamente a los ingresos del mismo,

comoel volumen de ventas y los precios.

Decision:
Finalmente, la evaluacion debera guiarnos hacia una decision:
la aceptacion definitiva, el rechazo del proyecto o su

reformulacion. La aceptacion implica la decision de concretar el

proyecto con lo que se dispararan una serie de decisiones de
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gestion; el rechazo, por el contrario, implica su no concrecion.
Sin embargo existe un camino intermedio que generalmente se
da cuando el VAN es levemente negativo o bien cuando la TIR

es algo inferior al costo de oportunidad.

En dichos casos, la letra fria nos indica desechar el proyecto
pero el sentido comun nos sugiere que si reformulamos el
proyecto, es decir si realizamos cambios que provoquen
incrementos de ingresos o0 reducciones de egresos, la
rentabilidad podria mejorar y el proyecto resultar aceptable.

Generalmente se trata de pensar en cambios que mejoren el
flujo de fondos, como podria ser una reduccion del costo de
insumos, mejores precios de servicios importantes, logro de
mejores precios de venta con otros esquemas de
comercializacion, ampliacién del mercado, etc. Todo seré valido
siempre que se trate de cambios realistas y no simples
modificaciones que se realicen para mejorar solo estéticamente
el proyecto o justificar su implementacion decidida de

antemano.

2.1.2Gestion Financiera

Uno de los componentes fundamentales del sistema de gestion
empresarial es la funcion financiera, encargada de la obtencion
y asignacion de los recursos necesarios para el desarrollo de

las operaciones del negocio, en el corto y largo plazo.

31



TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

La presencia de este componente, al igual que en el resto de
las funciones empresariales, es una caracteristica deseable
para todo tipo de organizacion; en el caso de los proyectos
inmobiliarios, se plantea en esta investigacion que a medida
gue se logre un mayor uso y coordinacion de las herramientas
de gestion financiera puede lograrse un mejor desempefio
(Burk y Lehnman, 2004), traducido en resultados superiores en
materia de inversiones y acceso a fuentes variadas de

financiamiento.

Para efectos conceptuales y operativos, se define la gestion
financiera como un proceso empresarial, que parte de la
formulacion de la estrategia organizacional, y comprende el
disefio de objetivos, selecciébn de estrategias y politicas,
ejecucion de acciones y aplicacion de mecanismos de control
relacionados con las decisiones de inversion y financiamiento,
considerando sus implicaciones tanto para el corto como para

el largo plazo (Brealey y Myers, 2005; Suéarez, 2003).

Para Miranda, J. (2005), la gestion financiera del proyecto es
una funcion que permite aunar la planificacion,
presupuestacion, contabilidad, informes financieros, controles

internos, auditoria, adquisiciones, desembolsos para respaldar
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la ejecucion fisica. Es un elemento critico en el éxito de un

proyecto.

Contar con informacion financiera oportuna y relevante permite
construir una base firme para tomar mejores decisiones, lo que
a su vez facilita el avance fisico del proyecto y la disponibilidad
de fondos, y reduce las demoras y los cuellos de botella. En un
proyecto, una buena gestion financiera proporciona: la
informacion esencial necesaria para los que realizan la gestion,
implementacion y supervision; la prevencion del fraude y la
corrupcion, ya que posibilita los controles internos y la
capacidad de identificar con rapidez los sucesos inusuales y los

desvios.

La gestion econdmico-financiera es una herramienta mas al
servicio de la gestién integral de la organizacién y, como tal,
debe ayudar a que los propésitos y fines de la organizacién se

sigan alcanzando en el futuro.

Definida la gestibn econdmico-financiera como un conjunto de
procesos interdependientes encaminados a alcanzar, de la
mejor manera posible, la consecucidon de unos objetivos
sociales, se definen como procesos fundamentales de la

gestion econdmico-financiera, los siguientes:
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e El proceso de administracion y control interno econémico.
e El proceso contable.

e El proceso de planificacion y control financiero.

El andlisis, seguimiento y evaluacion, como proceso continuo.

Los tres primeros procesos conforman un continuo en la
medida en que la adecuada realizacion de las operaciones
propias de un proceso requiere, aunque no exige, la realizaciéon
de operaciones propias de otro. Asi, una adecuada informacion
sobre la actividad econdmica de la organizacion (proceso de
administracion y control interno econémico) permitird analizar
su situacion economica financiera (proceso contable) y
establecer objetivos respecto a la misma, realizando con
posterioridad el seguimiento de los mismos (proceso de

planificacion y control financiero).

En general, todo proyecto inmobiliario debe considerar los
aspectos de planificacion y gestidn, en funcién de sus objetivos
y compatibilizandolos con los recursos disponibles, para
alcanzar el éxito correspondiente, tal como se ilustra a

continuacion.
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Figura N° 2: Gestion de Proyectos

OBJETIVOS

RECURSOS RESTRICCIONES

Fuente: Pellicer (2003). La gestion de empresas constructoras.

Rentabilidad

La rentabilidad es una ratio muy importante pues nos indica la
capacidad de generar beneficios de la empresa considerando
bien el tamafo de la empresa o bien el dinero invertido por sus

accionistas o propietarios, como se considera en este estudio.

La rentabilidad es la capacidad que tiene algo para generar
suficiente utilidad o beneficio; por ejemplo, un negocio es
rentable cuando genera mas ingresos que egresos, un cliente

es rentable cuando genera mayores ingresos que gastos, un

35



TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

area o departamento de empresa es rentable cuando genera

mayores ingresos que costos.

La importancia del analisis de la rentabilidad viene determinada
porque, aun partiendo de la multiplicidad de objetivos a que se
enfrenta una empresa, basados unos en la rentabilidad o
beneficio, otros en el crecimiento, la estabilidad e incluso en
elservicio a la colectividad, en todo analisis empresarial el
centro de la discusion tiende asituarse en la polaridad entre
rentabilidad y seguridad o solvencia como variables

fundamentales de toda actividad econdmica.

Asi, para los profesores Cuervo y Rivero (1986: 19) la base del
analisis econdmico-financiero se encuentra en la cuantificacién
del binomio rentabilidad-riesgo, que se presenta desde una

triple funcionalidad:

e Andlisis de la rentabilidad.

e Analisis de la solvencia, entendida como la capacidad de
la empresa para satisfacer sus obligaciones financieras
(devolucibn  de  principal 'y  gastosfinancieros),
consecuencia del endeudamiento, a su vencimiento.

e Andlisis de la estructura financiera de la empresa con la
finalidad de comprobar su adecuacién para mantener un
desarrollo estable de la misma.
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Es decir, los limites econdémicos de toda actividad empresarial
son la rentabilidad y la seguridad, normalmente objetivos
contrapuestos, ya que larentabilidad, en cierto modo, es la
retribucién al riesgo y, consecuentemente, la inversion mas
segura no suele coincidir con la mas rentable. Sin embargo, es
necesario tener en cuenta que, por otra parte, el fin de
solvencia o estabilidad de la empresa esta intimamente ligado
al de rentabilidad, en el sentido de que la rentabilidad es un
condicionante decisivo de la solvencia, pues la obtenciéon de
rentabilidad es un requisito necesario para la continuidad de la

empresa.

Indicadores de rentabilidad
Desde el punto de vista contable, la rentabilidad puede ser
expresada como cociente entre un concepto de resultado y un

concepto de capital invertido para obtener ese resultado.

A este respecto es necesario tener en cuenta una serie de
cuestiones en la formulacién y medicién de la rentabilidad para
poder asi elaborar una ratio o indicador de rentabilidad con

significado.
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e Las magnitudes cuyo cociente es el indicador de
rentabilidad han de ser susceptibles de expresarse en

forma monetaria.

e Debe existir, en la medida de lo posible, una relacién
causal entre los recursos o inversion considerados como
denominador y el excedente o resultado al que han de

ser enfrentados.

e En la determinacion de la cuantia de los recursos
invertidos habra de considerarse el promedio del
periodo, pues mientras el resultado es una variable flujo,
gue se calcula respecto a un periodo, la base de
comparacion, constituida por la inversion, es una
variable stock que solo informa de la inversion existente
en un momento concreto del tiempo. Por ello, para
aumentar la representatividad de los recursos invertidos,

es necesario considerar el promedio del periodo.

e Por otra parte, también es necesario definir el periodo de
tiempo al que serefiere la medicién de la rentabilidad
(normalmente el ejercicio contable), pues en el caso de
breves espacios de tiempo se suele incurrir en errores

debido a una periodificacion incorrecta.
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Desde el punto de vista contable el estudio de la rentabilidad se
realiza a dos niveles, segun se considere o0 no la influencia de
la estructura financiera de la empresa: rentabilidad econémica
y rentabilidad financiera, cuya relacion viene definida por el
apalancamiento financiero. La rentabilidad econémica es una
medida, referida a un determinado periodo de tiempo, de la
capacidad de los activos para generar valor con independencia
de como han sido financiados, mientras que la rentabilidad
financiera informa del rendimiento obtenido por los fondos
propios y puede considerarse una medida de los logros de la
empresa. El apalancamiento financiero, desde la Optica del
analisis de la rentabilidad, hace referencia a la influencia que la
utilizacion de deuda en la estructura financiera tiene sobre la
rentabilidad de los fondos propios si se parte de una

determinada rentabilidad econémica.

39



TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

Rentabilidad economica:

La rentabilidad econdmica o de la inversion es una medida,
referida a un determinado periodo de tiempo, del rendimiento
de los activos de una empresa con independencia de la
financiacion de los mismos. De aqui que, segun la opinidbn mas
extendida, la rentabilidad econdmica sea considerada como
una medida de la capacidadde los activos de una empresa
para generar valor con independencia de como han sido
financiados, lo que permite la comparacion de la rentabilidad
entre empresas sin que la diferencia en las distintas estructuras
financieras, puesta de manifiesto en el pago de intereses,

afecte al valor de la rentabilidad.

Segun sostiene PPPP (2009), la rentabilidad econdémica se
erige asi en indicador béasico para juzgar la eficiencia en la
gestibn empresarial, pues es precisamente el comportamiento
de los activos, con independencia de su financiacion, el que
determina con carécter general que una empresa sea 0 no
rentable en términos econdmicos. Ademds, el no tener
encuenta la forma en que han sido financiados los activos
permitird determinar si una empresa no rentable lo es por
problemas en el desarrollo de su actividad econdémica o por

una deficiente politica de financiacion.
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A la hora de definir un indicador de rentabilidad econémica nos
encontramos con tantas posibilidades como conceptos de
resultado y conceptos de inversion relacionados entre si. Sin
embargo, sin entrar en demasiados detalles analiticos, deforma
genérica suele considerarse como concepto de resultado el
Resultado antes deintereses e impuestos, y como concepto de

inversion el Activo total a su estado medio.

Resultado antes de intereses e impuestos

Activo total a su estado medio

El resultado antes de intereses e impuestos suele identificarse
con el resultadodel ejercicio prescindiendo de los gastos
financieros que ocasiona la financiacion ajenay del impuesto de
sociedades. Al prescindir del gasto por impuesto de sociedades
sepretende medir la eficiencia de los medios empleados con
independencia del tipo de impuestos, que ademdas pueden

variar segun el tipo de sociedad.

Rentabilidad econ6mica:

Tal como sefala PPPP (2009), la rentabilidad financiera o de
los fondos propios, denominada en la literatura anglosajona
returnonequity (ROE), es wuna medida, referida a un

determinado periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por
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esos capitales propios, generalmente con independencia de la
distribucion del resultado. La rentabilidad financiera puede
considerarse asi una medida de rentabilidad mas cercana a los
accionistas o propietarios que la rentabilidad econdémica, y de
ahi que tedricamente, y segun la opinidn mas extendida, sea el
indicador de rentabilidad que los directivos buscan maximizar
eninterés de los propietarios. Ademas, una rentabilidad
financiera insuficiente supone una limitacion por dos vias en el
acceso a nuevos fondos propios. Primero, porque ese bajonivel
de rentabilidad financiera es indicativo de los fondos generados
internamente por la empresa; y segundo, porque puede

restringir la financiacion externa.

A diferencia de la rentabilidad econémica, en la rentabilidad

financiera existen menos divergencias en cuanto a la expresion

de célculo de la misma. La mas habitual esla siguiente:

Resultado Neto

Fondos propios a su estado medio

Como concepto de resultado la expresion mas utilizada es la

de resultado neto, considerando como tal al resultado del

ejercicio.
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La gestion financiera en el siglo XXI

Gomez (2010) opina acertadamente que las finanzas y la
direccidn financiera de las empresas cambiaran radicalmente
en el siglo XXI, especialmente debido a las conexiones
existentes entre los asuntos economico-financieros y la crisis
global actual. Esta Ultima, afirman muchos investigadores
(Martinez, 2010; Montoro y Nadal, 2009; Nadal, 2008),
constituye el acontecimiento econdémico y social mas
importante de las Ultimas décadas. Lo mejor que podemos
hacer es extraer algunos aprendizajes de la experiencia que
nos ha tocado vivir para prevenir problemas similares en el
futuro y, por qué no decirlo, cambiar algunos comportamientos,
pues la actual crisis no obedece a causas meteoroldgicas,

naturales obélicas.

Respecto a los avances que pudieran haber tenido lugar,
GOmez (2005) critica la ausencia de investigacion en el ambito
de las finanzas y la contabilidad de las empresas, pues dicho
proceso de indagacion podria permitir comprobar que muchas
cosas podian haberse evitado si se hubiera dispuesto de la
suficiente informacion financiera util. Y que muchos cambios
deberan implementarse en dicha area para prevenir las crisis

en el futuro y resolver méas eficazmente la actual.
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No obstante y como afirma Duran (2004), para muchos existe
una misteriosa e inevitable relacion entre finanzas, contabilidad
y la mano invisible propuesta por Adam Smith: para ellos es el
azar o el efecto de fuerzas misteriosas lo que determinan los

acontecimientos financieros que se producen.

Precisamente por la escasez de proyectos de investigacion en
el ambito de las finanzas, juntoal caracter global e integrado de
la economia y la rapidez de las comunicaciones, la crisis
parece tener una causa exclusivamente macroeconomica,
asociada a la inflacién o al déficit publico, entre otras variables.
Aunque es cierto que las variables macroeconémicas pueden
estar implicadas en el origen y en el desarrollo de los
problemas asociados a la crisis actual, lo cierto es que las
razones principales de esta crisis se encuentran en las
decisiones financieras adoptadas por inversores vy
responsables financieros, entre otros agentes publicos y
privados(Amat, 2009). No obstante, algunos responsables de la
Administracion y de la auditoria también han sido negligentes,
pues la falta de ética y de medidas de control suele estar
presente en este tipo de procesos (Prat, 1994; Wesberry,

2001).

En el camino hacia la busqueda de soluciones y la prevencion

de la crisis en el futuro, algunos investigadores como Selpa y
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Espinosa (2009) afirman que en el mundo actual se hace
imprescindible el uso de herramientas y procesos que ayuden
al correcto desenvolvimiento de las entidades empresariales en

lo que a su gestidon economica y financiera se refiere.

Naturalmente, también en otras areas de la direccion
organizacional, pues la empresa es una solamente, que
funciona como un sistema integrado de elementos y procesos

interconectados.

Para Schiff y Schiff (2010) la funcién de las finanzas en la
empresa — 0 mejor aun, sus responsables — debe encarar el
desafio actual, y el reto consiste en dominar los elementos de
gestién financiera que ayuden al buen desarrollo de los
procesos econdémicos y que garanticen la calidad del servicio.
Todo ello haciendo posible que, finalmente, el valor se revierta
a la cadena que se relaciona con la satisfaccion del cliente,
algo que dependera, entre otras cosas, del tamafio de la
empresa, del sector de actividad, etc. (Iturralde y Maseda,
2004). Entre aquellos procesos y herramientas se incluyen
determinadas actitudes, valores, creencias, ademas de
cuestiones asociadas estrictamente a la direccion y la gestion
financiera: como afirma Conthe (2003), quizds debamos

aproximar la psicologiaal mundo de las finanzas.

45



INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

)
UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

2.2 HIPOTESIS DE LA INVESTIGACION
2.2.1 Hipotesis General
El impacto de la gestion financiera de proyectos inmobiliarios
en la rentabilidad de los mismos en el ambito de Lima

Metropolitana es bastante significativo.

2.2.2 Hipotesis Especificas
La administracion y control interno economico inciden
significativamente en la rentabilidad de proyectos inmobiliarios

en Lima Metropolitana.

2.3 OPERACIONALIZACION DE VARIABLES
2.3.1 Variable Independiente

Gestion financiera de proyectos inmobiliarios.
Indicadores
Solvencia Patrimonial: Mide el nivel de solvencia
patrimonial.
Patrimonio / Total Activo Neto
Margen de Intermediacion: Mide la cobertura de los
ingresos financieros respecto de los gastos financieros con
relacion al activo productivo.
(Ingresos Financieros — Costos Financieros) / Activo

Productivo Promedio.

46

TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS



TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

2.3.2

Margen de Cobertura de Costos Operativos: Mide la
cobertura del Margen Financiero respecto a los gastos

operativos.

(Ingresos Financieros — Costos Financieros) / (Costos

operativos —Depreciaciones y Amortizaciones).

Apalancamiento: mide hasta que punto esta
comprometido el patrimonio de los propietarios de la
empresa con respecto a sus acreedores. Comparan la
financiacion proveniente de terceros con los recursos

aportados por los accionistas o duefios de la empresa.

Variable Dependiente
Rentabilidad
Indicadores
Rentabilidad econémica

Rentabilidad financiera
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2.4 Definicion de Términos Basicos
2.4.1Glosario
Apalancamiento
Se denomina apalancamiento a un incremento de los
beneficios y de la rentabilidad financiera superior al que

cabria esperar.

Créditos

Préstamo concedido por un banco a un cliente por su
prestigio de solvencia. Cambio de una prestacion
presente por una contraprestacion futura; es decir, se
trata de un cambio en el que una de las partes entrega de
inmediato un bien o servicio, y el pago correspondiente
mas los intereses devengados, los recibe mas tarde.

Definicién.org (2005).

Inmobiliario

De los bienes inmuebles o relativo a ellos. F Empresa o
sociedad que se dedica a construir, alquilar, vender y
administrar viviendas. Diccionario Enciclopédico ESPASA

(2001)

Inversion
En un sentido estricto, es el gasto dedicado a la

adquisicion de bienes que no son de consumo final,
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bienes de capital que sirven para producir otros bienes.
En un sentido algo mas amplio la inversion es el flujo de
dinero que se encamina a la creacién o mantenimiento de
bienes de capital y a la realizacion de proyectos que se
presumen lucrativos. Conceptualmente la inversion se
diferencia tanto del consumo como del ahorro: con
respecto a este Ultimo, porque es un gasto, un
desembolso, y no una reserva o cantidad de dinero
retenida; con respecto al consumo, porque no se dirige a
bienes que producen utilidad o satisfaccion directa, sino a
bienes que se destinan a producir otros bienes. En la
practica, sin embargo, tales distinciones suelen
desdibujarse un tanto: hay bienes que, como un
automovil, pueden ser a la vez de consumo y de
inversion, segun los fines alternativos a los que se

destine.

Mercado Local

Es la totalidad de los compradores potenciales y actuales
de algun producto o servicio, sobre una base geografica
(regién, municipio, ciudad, comuna, barrio) y Sobre una
base contable (para una cadena minorista, para una
division de la cadena, para cada uno de los almacenes de

la cadena).
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Rentabilidad

La rentabilidad es el rendimiento, ganancia que produce
una empresa. Se llama gestion rentable de una empresa
la que no solo evita las pérdidas, sino que, ademas,
permite obtener una ganancia, un excedente por encima
del conjunto de gastos de la empresa. La rentabilidad
caracteriza la eficiencia economica del trabajo que la
empresa realiza. Sin embargo, la obtencion de ganancias
no es un fin en si para la produccion socialista, sino que
constituye una condicion importantisima para poder
ampliar la produccién social y para poder satisfacer de
manera mas completa las necesidades de toda la

sociedad.

CAPITULO IlI

METODO

3.1 Metodologia del Estudio
La investigacion es aplicada y no experimental, en tanto no es

posible manipular la variable independiente de investigacion.

El disefio de la investigacion corresponde a un estudio

descriptivo — correlacional, en tanto se describiran las

caracteristicas de la gestion financiera de los proyectos

50



TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

UNIVERSIDAD ALAS PERUANAS

3.2

inmobiliarios en Lima Metropolitana y se medira su correlacion

con la rentabilidad de los mismos.

Se utilizaran fuentes primarias y secundarias. Primarias,
respecto al conocimiento de las cuestiones de gestion
financiera de los proyectos inmobiliarios en todas sus fases;
Secundaria, a través del estudio de las tendencias del sector
construccion y el analisis de la situacién del mercado financiero

en Lima Metropolitana.

Poblacién y Muestra de la Investigacion

3.2.1 Poblacion
La poblacion del estudio corresponde a los proyectos
inmobiliarios desarrollados o en proceso en el periodo

del 2013 al 2015.

3.2.2 Muestra
De esta poblacion se ha considerado un caso
representativo, referido al proyecto inmobiliario “Los

Pinos”, localizado en el distrito de Jesus Maria.
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3.3 Procedimiento y Analisis de datos de la Investigacion
3.3.1 Procedimiento

¢ Elaboracién del marco conceptual del estudio.

e Ubicacion de los proyectos inmobiliarios en el sector
construccion en Lima Metropolitana.

e Elaboraciéon y aplicacion de los instrumentos de
medicion.

e Andlisis de datos: se mostrardn la interpretacion
significativa a manera de un resumen objetivo sobre

las conclusiones y alcances del estudio

3.3.2 Andlisis de Datos
e Técnicas de estadistica descriptiva para presentar los
datos recopilados: tablas de frecuencias, graficos,
cruce de variables, entre otros.
e Técnicas del analisis financiero, a través de los
indicadores VAN y TIR, que nos permitieron validar

las hipétesis de investigacion.
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CAPITULO IV

PRESENTACION DE RESULTADOS

4.1 Presentacion del Caso

4.1.1 Caracteristicas generales del proyecto:
El Proyecto Inmobiliario “Los Pinos” que se presenta en este
estudio se desarroll6 en el distrito de Jesus Maria — Lima
ubicado en la calle Huascar.
El terreno esta ubicado en un lote medianero que tiene las

siguientes medidas perimétricas:

Frente: 10.00 ml, con el Jr. Huascar

Costado derecho: 45.00 ml, con prop. Particular

Costado izquierdo: 45.00 ml, con prop. Particular.

Fondo: 10 ml. Prop con propiedades de terceros.

Area del terreno 45.00 x 10= 450.00 M2

La Zonificacion del terreno es Residencial de Densidad Media
(RDM).

Segun Certificado de Pardmetros N° 00561-06-19.1-SLAM-
GACU/IMSI, especificos para el terreno del proyecto, en el
item 5.1 la altura de la edificacion es de 7 pisos, por lo cual

nuestro proyecto tiene 7 pisos.

En el item 8 Normas Especificas capitulol, el edificio se retira
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6.00 ml. desde el limite de propiedad, para mantener un

alineamiento de fachada y asi tener los pisos superiores

permitidos

En el cuadro 1 se detallan las caracteristicas de la certificacion de

parametros:

Cuadro N° 1: CERTIFICADO DE PARAMETROS URBANISTICOS Y EDIFICATORIOS

DATOS DEL SOLICITANTE

UBICACION DEL TERRENO
DENOMINACION DE LA CALLE
URBANIZACION

DISTRITO JESUS MARIA
PROVINCIA LIMA
DEPARTAMENTO LIMA
USOS DEL SUELO

3 ZONIFICACION Y SECTORIZACION
SECTOR 1
SUB SECTOR 1-B
ZONIFICACION RDM Residencial Densidad media

4 USOS DEL SUELO
VIVIENDA UNIFAMILIAR Y BIFAMILIAR Conforme
VIVIENDA MULTIFAMILAR Conforme
CONJUNTOS RESIDENCIALES Conforme

5 PARAMETROS DE EDIFICACION

5.1 ALTURA MAXIMA PERMISIBLE 7 PISOS
LOTE MINIMO (m2) 350 m2
FRENTE MINIMO (ml) 10 ml
% AREA LIBRE 35%
LOTE MINIMO NORMATIVO (m2) 300 m2
FRENTE MINIMO PERMISIBLE 10 ml
ALTURA DE EDIFICACION MAXIMO 56 A8
AREA LIBRE MINIMO 35%
5.2 DENSIDAD NETA

PARA VIVIENDAS UNIF. Y BIFAMILIARES : 400 hab/m2
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PARA VIVIENDAS MULTIFAMILIARES : 850 hab/m2

PARA CONJUNTOS RESIDENCIALES : 1000 hab/m2
5.3 AREAS MINIMAS POR UNIDAD DE VIVIENDA

UNIDAD DE VIVIENDA DE TRES (03) DORMITORIOS

UNIDAD DE VIVIENDA DE TRES (03) DORMITORIOS

UNIDAD DE VIVIENDA DE TRES (03) DORMITORIOS
En edificaciones Multifamiliares y conjuntos residenciales solo se permitira departamento de un (01)

dormitorio hasta un maximo del 30% al total de unidades de vivienda de la edificacién
5.4 ESTACIONAMIENTO

En edificaciones Multifamiliares se exigira un (01) estacionamiento por unidad de vivienda, hasta 120
m2, dos estacionamientos para areas mayores y un 15 % del total de unidades de vivienda para visitas.

En el siguiente cuadro se muestra la programacién de obra del proyecto:

Cuadro N° 2 : PROGRAMACION DE OBRA

PROGRAMACION DE OBRA : CONSTRUCCION DE EDIFICIO RESIDENCIAL MULTIFAMILIAR "EL PINO"

ESPECIALIDAD Nov-11| Dic-11 Ene-12| Feb-12| Mar-12| Abr-12| May-12| Jun-12
120 DIAS

ESTRUCTURA

180 DIAS

ARQUITECTURA

SANITARIAS

ELECTRICAS

EQUIPAMENTO

Fuente: Elaboracion propia

4.1.2 Estudio de Mercado
El proyecto denominado “Los Pinos” esta ubicado en eldistrito
de Jesus Maria, calle Huascar, sobre un terreno de 450 m2
cuyo frente mide 62.50 ml, y esta compuesto por un edificio
de siete pisos. El proyecto contempla un total de 20

departamentos, incluyendo caracteristicas estructurales de
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seguridad en caso de sismo e incendio.

La venta de un proyecto viene acompafada de una serie de
elementos necesarios para su materializacion. Es asi que se
convierte en una necesidad desarrollar los siguientes

elementos de apoyo a la gestion de ventas:

* Maqueta del condominio.

* Maqueta de los departamentos tipo.
* Folleteria.

* Volantes.

Avisos Publicitarios:

* Panel publicitario en obra.

* Letreros.

» Eventos inmobiliarios.

» Banderolas.

* Video publicitario.

* Departamento piloto.

Estudio de la competencia

Se consideraron proyectos similares ubicados en la zona de
estudio, con la finalidad de arribar a un manejo adecuado de
los precios de venta, modalidades de comercializacion, entre

otros.
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RESIDENCIAL : TORRE 610

Precio Precio x
Departamento Area m2 Precio $ Cochera Separacion |[m2 $
203 al 2003 86.00 [m2 111,500.00 8,000.00 1,000.00 | 1,296.51
204 al 1504 y 95.00 [m2 121,500.00 1,278.95
1804 al 2004
201 al 2001 105.15 [m2 131,500.00 1,250.59
202 al 2002 99.00 [m2 126,500.00 1,277.78
PROMEDIO 96.29 122,750.00 PROMEDIO 1,274.83
1.00 m2 1,274.83
Fuente: Elaboracion propia
RESIDENCIAL : PACIFICO
JESUS MARIA 5PISOS 19 DEPARTAMENTOS
Precio $

Piso Detalle Area Precio $ Estacionam. |Precio/m2$
2al4 3 dormitoric 90.00 112,000.00 8,000.00 1,244.44

1 100.00 132,500.00 1,472.22

5inc. Aires 90.00 137,000.00
PROMEDIO 93.33 127,166.67 PROMEDIO 1,362.50

Fuente: Elaboracion propia
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Precio Precio por
Tipo Area Constade: | Precio S/. |Estacion.S/.Reservacion, m2S/.
1 56.15 [2 dormitorios 219,605.00 | 24,000.00 3,000.00 [ 3,911.04
2 74.21 |2 dormitorios 249,200.00 3,358.04
3 77.35 [3 dormitorios 302,000.00 3,904.33
4 41.33 |1 dormitorio 182,300.00 4,410.84
5 77.35 |3 dormitorios 302,000.00 3,904.33
3 dormitorios
+area de
6 100.57 [servicio 361,600.00 3,595.51
7 57.54 |2 dormitorios 225,050.00 3,911.19
8 63.98 [2 dormitorios 214,800.00 3,357.30
1
dormitorio+Es
9 54.95 [tar 184,500.00 3,357.60
1
dormitorio+Es
10 54.95 |tar 184,500.00 3,357.60
11 63.98 |2 dormitorios 214,800.00 3,357.30
PROMEDIO 65,669( 65.66909 240,032.27 PROMEDIO 3,675.01
US$ 1,305.42

Fuente: Elaboracion propia
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EDIFICIO SAN FELIPE 943

Piso Consta de|Area (m2) Precio $ Precio Cuota Inicial |Separacién [Precio m2
Estacionam.
11 al 20 4 dormitorig 175.63 249394.6[inc. Estacionam.| 20% 1000 1420
10(3 dormitorios 139000|inc. Estacionam.

Fuente: Elaboracién propia

RESIDENCIAL : AIRES DE PALERMO

Piso Area (m2) Precio S/. Estacionam.S/. Precio m2

3[2 dormitorig 70.00 | 212,500.00 28,000.00 3,035.71

5 70.00 | 209,500.00 2,992.86

9 70.00 | 206,000.00 2,942.86

6|3 dormitorig 83.00| 270,500.00 3,259.04

1|3 dormitorig 80.00 | 275,700.00 3,446.25

PROMEDIO 74.6 234840 PROMEDIO 3135.34
US$ 1124.28

Fuente: Elaboracion propia
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Determinacién del Precio de acuerdo a los atributos:

Ubicacién Zona y Entorno
37% Accesibilidad

Edificio

Servicios
Calidad del proyecto

63% Calidad de construccion

Acabados

Vestibulo

Areas comunes
Tamafio de ambientes
lluminacién
Estacionamientos
Seguridad del Edificio
Vigilancia y consejeria
Prestigio del constructor

Ubicacién Zona y Entorno
37% Accesibilidad

Edificio

Servicios
Calidad del proyecto

63% Calidad de construccion

Acabados

Vestibulo

Areas comunes
Tamario de ambientes
lluminacién
Estacionamientos
Seguridad del Edificio
Vigilancia y consejeria
Prestigio del constructor

Ponderacion
20%
10%

%
%
5%
10%
3%
2%
10%
%
%
2%
5%
5%
100%

Ponderacion
20%
10%

%
%
5%
10%
3%
2%
10%
%
%
2%
5%
5%
100%;
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Aires de Palermo Edificio San Felipe Residencia Altana Residencia Pacifico Torre 610 6 7 8 9 10 11
valor homol Valor Homol Valor _ [Homol Valor Homol valor _|homol Valor _|Homol [Valor [Homol |Valor [Homol [Valor |Homol |Valor [Homol |Valor |Homol
3 0.6 1 0.2 5 1 5 1 3 0.6] 0 0 0 0 0 0
3] 0.3 3 0.3 & 0.3 2 0.2 3 0.3} 0] 0] 0] 0] 0] [y
1 0.07 2 0.14 3 0.21 2 0.14 8 0.21] 0 0 0 0 0 0
3 0.21 3 0.21 2] 0.14 2 0.14 2 0.14 0] 0] 0] 0| 0| 0)
3] 0.15 2 0.1 & 0.15 B 0.15 B 0.15 0] 0] 0] 0] 0] [y
3 0.3 1 0.1] 3 0.3 3 0.3 2 0.2 0 0 0 0 0 0
3] 0.09 1 0.03 1 0.03 2 0.06 2 0.06 0] 0] 0] 0] 0] 0)
3| 0.06 1 0.02 2] 0.04 3 0.06 1 0.02 0] 0] 0] 0] 0] Y
4 0.4 3 0.3 1 0.1 4 0.4 1 0.1] 0 0 0 0 0 0
4 0.28 2) 0.14 3 0.21 3 0.21 1 0.07 0] 0] 0] 0] 0] 0f
5] 0.35 4 0.28 3] 0.21 5 0.35 3 0.21 0] 0] 0] 0] 0] Y
5 0.1 2 0.04 1 0.02 3 0.06 3 0.06] 0 0 0 0 0 0
5] 0.25 2) 0.1 4 0.2 3 0.15 3 0.15 0] 0] 0] 0] 0] [y
3| 0.15 0 0| 3| 0.15 3 0.15 2 0.1 0 0| 0] 0| 0| Y
3.31 1.96 3.06 3.37 2.37 0 0 0 0 0 0
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 LOS PINOS
Valor Homol Valor Homol Valor  [Homol Valor Homol Valor  [Homol Valor |Homol [Valor [Homol |Valor [Homol [Valor |Homol |Valor [Homol |Valor |Homol
0 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] [y
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] [y
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] [y
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] [y
0 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] Y
0 0 0 0 0| 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 o[ 0 0 0 0 0 0
0 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] 0] Y
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion propia.
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AJUSTE DE LA RECTA

EDIFICIO
PALERMO 3.31 75 83,871.00 | 1,124.28| 3,721.37| 10.96| 1,251.62
SAN FELIPE 1.96 176] 249,395.00 |  1,420.00 |  2,783.20 3.84 | 1,376.23
ALTANA 3.06 66 85,726.00 |  1,305.40 |  3,994.53 9.36 | 1,274.70
PACIFICO 3.37 93| 127,167.00 | 1,362.55| 4,591.79 | 11.36| 1,246.09
TORRE 610 2.37 96| 122,750.00 | 1,274.79 |  3,021.26 5.62 | 1,338.39
1.600,00
1.400.00 N y=-92.3x+1557.1
AR \,\’ R?=0.8637
*
1.200,00
*
1.000,00
800,00 4 Seriesl
600,00 —— Lineal (Series1)
400,00
200,00
- T T T 1
0] 1 2 3 4

El modelo de regresion encontrado presenta un alto valor para el

coeficiente de determinacioén (86,37%), con el cual se valida el modelo:

Y =1557,1 - 92,3X
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Caracteristicas del producto

Zonificacion RDM

Area de Tratamiento Normativo

Usos permisibles VIVIENDA
Tamarfio minimo de departamento 85 m?
Porcentaje minimo de érea libre 35%
Altura Maxima 5 PISOS
Coeficiente de edificacion (c.e.) 2,80

Retiro exigido por la municipalidad 3m
Estacionamientos 1 por Depto.

Area cosntructible x piso 65% 292,50 m2
Maxima area construida por c.e. 2,8 1.260,00 m2

Pisos 5.00 Pisos
Departamentos 15.00 Unds.
Estacionamientos 15.00 Unds.
Niimero [Area
Area departamento 1 4 113,25 453,00 m2
Area departamento 2 5 86,50 432,50 m2
Area departamento 3 6 90,78 544,68 m2
Lof 2 43,42 86,84
total area de departamentos (vendible) 1,517.02 m2
Areas comunes totales 12,5% 250,00 m2
Area estacionamientos 9,4% 187,50 m2
Area cisterna 0,80% 15,00 m2
Cuarto de Maquinas 0,7% 13,20
Area tanque elevado 0,7% 13,20 m2
Total area construida 1.995.92 m2
Areas Libres ler. Piso 157,50 m2
Area Vendible / Area Cosntruida 76,01% %
Coeficiente de edificacion 4,44 1.995,92 m2
Area Construible x piso 65% 290,53 m2
Tipo de Cambio 3,00
uIr 3,600.00




PRECIO DE VENTA DE DEPARTAMENTOS

Cuadro N°

DEPARTAMENTO 101

DEPARTAMENTO 102

DEPARTAMENTO 103

PRECIO ACABADO = 105,280.00
PRECIO PLANOS =100,280.00
PRECIO CONDOMINOS=

AT.84.33
A.0.84.33
PRECIO ACABADO = 101,360.00
PRECIO PLANOS = 96,360.00

PRECIO CONDOMINOS=

AT.90.18

A.0.90.18

PRECIO ACABADO =0.00
PRECIO PLANOS = -5,000.00

PRECIO CONDOMINOS=

DEPARTAMENTO 201 DEPARTAMENTO 202 DEPARTAMENTO 203
AT.113.25 AT.87.65 AT.90.79
A.O.113.25 A.0.87.65 A.0.90.79
PRECIO ACABADO = 91,280.00 PRECIO ACABADO = 119,280.00 PRECIO ACABADO =0.00
PRECIO PLANOS = 86,280.00 PRECIO PLANOS = 114,280.00 PRECIO PLANOS = -5,000.00

PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO CONDOMINOS=

DEPARTAMENTO 301 DEPARTAMENTO 302 DEPARTAMENTO 303
AT.113.25 AT.87.65 AT.90.79
A.O.113.25 A.0.87.65 A.0.90.79
PRECIO ACABADO = 91,280.00 PRECIO ACABADO = 119,280.00 PRECIO ACABADO = 0.00
PRECIO PLANOS = 86,280.00 PRECIO PLANOS = 114,280.00 PRECIO PLANOS = -5,000.00

PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO CONDOMINOS=

DEPARTAMENTO 401 DEPARTAMENTO 402 DEPARTAMENTO 403
AT.113.25 AT.87.65 AT.90.79
A.O.113.25 A.0.87.65 A.0.90.79
PRECIO ACABADO = 91,280.00 PRECIO ACABADO = 119,280.00 PRECIO ACABADO = 0.00
PRECIO PLANOS = 86,280.00 PRECIO PLANOS = 114,280.00 PRECIO PLANOS = -5,000.00

PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO ACABADO = 95,200.00
PRECIO PLANOS = 90,200.00
PRECIO CONDOMINOS=

PRECIO ACABADO = 82,880.00
PRECIO PLANOS = 77,880.00
PRECIO CONDOMINOS=

DEPARTAMENTO 501 DEPARTAMENTO 502 DEPARTAMENTO 503
AT.113.25 AT.87.65 AT.90.79
A.O.113.25 A.0.87.65 A.0.90.79

PRECIO ACABADO = 85,680.00
PRECIO PLANOS = 80,680.00
PRECIO CONDOMINOS=

Fuente: Elaboracion propia
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Foto N°: 1 Sala comedor terraza (Primer Piso)

TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
INMOBILIARIOS EN LA CIUDAD DE LIMA”
BACHILLER: YANEZ CHUMPITAZ, OSCAR ERWIN

Cuadro N° : Ambientes primer piso

AMBIENTES PRIMER PISO
Lobby

INGRESO Hall principal

PRINCIPAL Caja de escaleras
Caja de ascensores
Sala de Reuniones

SERVICIOS Cocineta

COMUNES Bafio
Jardin
Hall
Bafio Social
Sala-Comedor-terraza
Dormitorio Principal
Vestibulo

DEPARTAMENTO [Bafio Completo
101 DUPLEX Cocina

Patio de Servicio

Cuarto de Servicio

lavanderia

Bano

Jardin
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Cuadro N
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FLUJO DE CAJA DEL PROYECTO (Délares Americanos) user:

se considera mes 9 para

JESUS MARIA abril y mayo?
/
INGRESO POR VENTAS
DESCRIPCION TOTAL MES 0 JUL 09 [MES 1 AGT. [MES 2 SET. [MES3OCT. [MES4NOV. [MES5DIC. _ [MES 6 ENE10[MES 7 FEB__|MES 8 MAR MES 9 ABR. |MES 9 MAYO [MES 10 JUN [MES 11 JUL _|MES 12 AGT. [TOTAL
Aporte Propio 298,071.85 |  298,071.85
Total de ventas 1,503,330.00 100,222.00 | 200,444.00 | 200,444.00 | 200,444.00 | 200,444.00 | 200,444.00 | 200,444.00 200,444.00 1,503,330.00
Velocidad de ventas 1.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 2.00 15.00
Separacion 7,500.00 500.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 1,000.00 7,500.00
Adelanto 20% de las ventas -cuota inicial 300,666.00 10,544.40 | 39,088.80 | 39,088.80 39,088.80 | 39,088.80 39,088.80 39,088.80 | 39,088.80 293,166.00
Saldo 80% de las ventas 1,202,664.00 75,166.50 | 150,333.00 [ 150,333.00 | 150,333.00 | 150,333.00 150,333.00 | 150,333.00 | 150,333.00 75,166.50 [ 1,202,664.00
[TOTAL INGRESO POR VENTAS | 1,503,330.00 | | 500.00 | 20,544.40 | 115,255.30 [ 190,421.80 | 190421.80] 19042180 190,421.80]  190,421.80 | 189,421.80 | 150,333.00 [ - - 75,166.50 [ 1,503,330.00 |
|TOTAL INGRESO POR VENTAS ACUMULADO | | | 500.00 | 21,044.40 | 136,299.70 | 326,721.50 | 517,143.30| 707,565.10 | 897,986.90 | 1,088,408.70 | 1,277,830.50 | 1,428,163.50 | | 1,428,163.50 | 1,503,330.00 | |
EGRESOS
DESCRIPCION TOTAL MESO0JULO9 MES1 AGT. MES2SET. MES3OCT. MES4NOV. MES5DIC.  MES6ENE10 MES7 FEB _ MES 8 MAR MES 9 ABR. MES 9 MAYO MES10JUN MES11JUL _ MES 12 AGT. TOTAL
Terreno 250,000.00 | 250,000.00 250,000.00
Demolicion 8,282.03 2,484.61 5,797.42 8,282.03
Construccion del Casco 535,455.44 133,863.86 133,863.86 | 133,863.86 133,863.86 535,455.44
Acabados de obra 327,829.86 98,348.96 08,348.96 | 98,348.96 | 32,782.99 327,829.87
Gastos Generales operativos 34,531.41 4,933.06 4,933.06 4,933.06 4,933.06 4,933.06 4,933.06 4,933.06 34,531.42
Utilidad del constructor -
Proyecto (5 US$/m2) 10,927.66 2,185.53 4,371.06 4,371.06 10,927.65
Licencias 12,298.86 2,459.77 6,149.43 3,689.66 12,298.86
Estudio de suelos 1,423.50 1,42350 1,423.50
Alcabala (3% precio de venta del terreno 7,500.00 7,500.00 7,500.00
Gastos Notaria y Regist. (1% construccién) 8,199.24 3,279.70 4,919.54 8,199.24
Servicios Publicos (estimado) 2,902.53 2,902.53 2,902.53
Gastos de Publicidad (2% de venta) 11,530.54 24533 1,647.22 1,647.22 1,647.22 1,647.22 1,647.22 1,647.22 1,142.62 11,271.27
Comisi6n de Ventas 2.0% de venta 22,549.95 1503.33 3,006.66 3,006.66 3,006.66 3,006.66 3,006.66 3,006.66 3,006.66 2,430.00 2,430.00 1,215.00 28,624.95
Gastos Financieros y Cartas Fianzas 36.00 3,650.00 4,000.00 4,000.00 2,000.00 13,650.00
TOTAL EGRESOS 1,233,467.02 | 264,634.06 - 12,465.99 | 20,971.79 | 147,100.80 | 147,450.80 | 147,450.80 | 246,702.29 107,431.30 | 106,288.68 | 40,146.05 2,430.00 9,824.20 - | 1,252,896.76
APORTE PROPIO DE CAPITAL 298,071.85 US$
IGV POR PAGAR
DESCRIPCION TOTAL MESO0JUL 09 [MES1 AGT. |MES2SET. [MES3OCT. [MES4NOV. [MES5DIC. |MES6ENE10[MES7 FEB |MES8MAR _ |[MES9ABR. |MES9MAYO [MES 10 JUN [MES11JUL [MES 12 AGT. |TOTAL
Crédito Fiscal mensual 148,947.70 615.40 1,357.61 1,886.54 | 22423.85 22,423.85 | 22,423.85 38,590.06 16,672.84 |  16,490.41 6,021.89 148,906.31
Crédito Fiscal acumulado 615.40 615.40 1,973.01 3,859.55 | 26,283.40 48,707.26 | 71,131.11| 109,721.17 126,394.01 | 142,884.42 | 148,906.31 148,906.31 | 148,906.31
IGV de las ventas 130,425.89 43.38 1,782.39 9,999.32 [ 16,520.61 16,520.61 | 16,520.61 16,520.61 1652061 | 16,433.85| 13,042.59 6,521.29 | 130,425.89
IGV de las ventas acumuladas 43.38 182577 | 11,825.09| 28,345.70 44,866.31 | 613,863.93 77,907.54 04,428.15 | 110,862.01 | 123,904.60 123,904.60 | 130,425.89
. B . 7,965.54 2,062.30 B . B B . . - .
TOTAL IGV POR PAGAR -18,521.81 796554 -5903.24 -2,062.30
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Cuadro N

TESIS: “GESTION FINANCIERA Y SU IMPACTO EN LA RENTABILIDAD DE PROYECTOS
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FLLJODE CAJA ECONOVICO DEL PROYECTO ADI [debe deci ADI 6 007 |

DESCRIPCION

TOTAL

IMES0JUL09 [MES 1 AGT. [MES2SET. [MES30CT.

MES 4 NOV. [MES5DIC. |MESGENE10|MES7 FEB  [MES8MAR

[VES 9 ABR.

MES 9 MAYO [MES 10 JUN

MES 11 JUL

MES 12 AGT.

TOTAL

*

TOTAL DE EGRESOS 1,233467.02|  264,634.06 1246600 28937.34| 14119756 14538850 | 14745080 | 24670229 10743130 | 106,288.68| 4014604 2430.00 9,824.20 1,252,896.76
INGRESOS - EGRESOS 269,862.98 | -264,634.06 50000 807840 86317.96| 4922424| 4503330 4297100 -56,280.49 8299050 | 83133.12| 110,186.96 082420 7516650 | 252,863.24
FLUJO PARATIR DEL INVERSIONISTA -298,071.85  -264,634.06 50000 807840 8631796 4922424 4503330 4297100  -56,280.49 8299050 8313312 110,186.96 082420 75,166.50
FLUJO PARA TIR DEL PROYECTO -123346702  -264,634.06 50000 807840 8631796 4922424 4503330 4297100  -56,280.49 8299050 8313312 110,186.96 082420 75,166.50
TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) ECONOMICA DEL INVERSIONISTA ADI TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) ECONOMICA DEL PROYECTO ADI
TIR MENSUAL = 2.00% TIR MENSUAL = 2%
TIR ANUAL = 21.00% TRANUAL  =21.00%
VALOR ACTUAL NETO (VAN) ECONOMICO DEL INVERSIONISTA ADI VALOR ACTUAL NETO (VAN) ECONOMICO DEL PROYECTO ADI

TASADE DESCUENTO ANUAL 20% Tasa de Descuento Anual =20%

TASA DE DESCUENTO MENSUAL 150% Tasa de descuento mensual = 1.5%

VAN 13259047 Van= 13259047
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Cuadro N

IMPUESTO A LA RENTA (EGRESO)

DESCRIPCION TOTAL MESOJULO09 [MES1 AGT. |[MES2SET. |MES3OCT. |[MES4NOV. [MESS5DIC. MES 6 ENE 10|MES 7 FEB MES 8 MAR MES 9 ABR. |MES 9 MAYO |MES 10 JUN [MES 11JUL [MES 12 AGT. |TOTAL

Total de Utilidades 109,881.68

Pago Total 30% de las utilidades 32,964.50

Total de ventas 1,503,330.00

Pago mensual a cuenta 2% de ventas 10.00 410.89 2,305.11 3,808.44 3,808.44 3,808.44 3,808.44 3,808.44 3,788.44 3,006.66 1,503.33 30,066.60
Saldo de impuesto 32,964.50 32,964.50 32,964.50
TOTAL IMPUESTO A LA RENTA 32,964.50 10.00 410.89 2,305.11 3,808.44 3,808.44 3,808.44 3,808.44 3,808.44 3,788.44 3,006.66 = = 34,467.83 63,031.10

FLUJO DE CAJA ECONOMICO DEL PROYECTO DDI

DESCRIPCION TOTAL MESOJULO9 [MES1 AGT. [MES2SET. |MES3OCT. [MES4NOV. [MESS DIC. MES 6 ENE 10|MES 7 FEB MES 8 MAR MES9 ABR. |[MES 9 MAYO [MES10JUN [MES11JUL |MES12AGT. |TOTAL

Total de Ingresos 1,503,330.00 500.00 20,544.40 | 115,255.30 | 190,421.80 190,421.80 [ 190,421.80 190,421.80 190,421.80 189,421.80 | 150,333.00 75166.5 1503330
Total de Egresos 1,266,431.53 264,634.06 10.00 12,876.88 31,242.44 | 145,005.99 149,196.39 [ 151,259.23 250,510.72 111,239.73 110,077.11 43,152.70 9,824.20 34467.83| 1313497.86
INGRESOS - EGRESOS 2,366,898.47 -264,634.06 490.00 7,667.52 84,012.86 45,415.81 41,224.86 39,162.57 -60,088.92 79,182.07 79,344.69 | 107,180.33 -9,824.20 40698.67 189832.14
|FLUJO DE CAJA ACUMULADO 236,898.47 -264,634.06  -264,144.06  -256,476.54 -172,463.69 -127,047.88 -85,823.02  -46,660.45  -106,749.37 -27,567.31 51,777.38 _ 158,957.68 149,133.47 189832.14

TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) ECONOMICA DEL INVERSIONISTA DDI

TIR MENSUAL = 8.30%
TIR ANUAL = 159.00%

VALOR ACTUAL NETO (VAN) ECONOMICO DEL INVERSIONISTA DDI

TASADE DESCUENTO ANUAL 20%
TASA DE DESCUENTO MENSUAL 1.50%
VAN 143,226.86
NECESIDAD ANANCIERA
INVERSION TOTAL 264634.06 100.00%
APORTE PROPIO 298071.85 112.60%
APORTE BANCO -33437.79 -12.60%
TASADEL BANCO 12.50% Anual
ESCUDO FISCAL Anual
TASADESPUES DE IMPUESTOS mensual
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Verificacion de hipoétesis

Para la verificacion de las hipotesis de investigacion se han
considerado los indicadores financieros que permiten medir la
rentabilidad y factibilidad de proyectos como el que estamos

presentando.

Hipotesis General
El impacto de la gestion financiera de proyectos inmobiliarios en la
rentabilidad de los mismos en el ambito de Lima Metropolitana es

bastante significativo.

TASA INTERNA DE RETORNO (TIR) ECONOMICA DEL PROYECTO ADI

TIR MENSUAL = 2%
TIRANUAL =
21.00%

VALOR ACTUAL NETO (VAN) ECONOMICO DEL PROYECTO ADI
Tasa de Descuento Anual = 20%

Tasa de descuento mensual = 1.5%
Van = 132,590.47

Los datos para el VAN (132.69%) y TIR (2%) denotan una
rentabilidad significativa del proyecto, con lo cual validamos la

hipotesis de investigacion.
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Hipotesis Especifica
La administracibn y control interno econdmico inciden
significativamente en la rentabilidad de proyectos inmobiliarios en

Lima Metropolitana.

En el ambito de la gestion financiera, las tareas de administracion y
control se reflejan con claridad en el analisis de sensibilidad del
proyecto, el cual requiere de un manejo fino de la informacion
contable y financiera del proyecto. Todo ello conduce a escenarios
en donde el proyecto debe salir con indices de rentabilidad
atractivos para el inversionista desde el punto de vista de la

rentabilidad.

En el siguiente cuadro se muestra el andlisis de sensibilidad para el
proyecto, después de impuestos (DDI), el mismo que refleja valores
atractivos de rentabilidad para precisos de venta superiores a US $

885/ m2.
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SENSIBILIDAD EN LAS VENTAS DDI
Hipdtesis Precio de VAN
venta US$/m2 econoémico
475.00 54% 13,7]:7.23 65.11 -
526.00 85% | 22,310.08 26,369.98
797.00 90% | 42,157.66 41,739.21
841.00 95% | 62,388.23 57,415.83
s | somlimeosr [memer |
929.00 105% | 105,229.44 90,613.38
974.00 110% | 125,460.01 106,290.00
1,018.00 115% | 146,880.62 122,888.78
1,062.00 120% | 166,714.51 138,258.01

Esto permite verificar esta hipétesis especifica.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

1. La gestion financiera de un proyecto inmobiliario influye
significativamente en la rentabilidad del mismo, traducido esto en
indicadores positivos de la tasa interna de retorno (TIR) y el valor

actual neto (VAN)

2. Las tareas de administracion y control, desplegadas por la gestion
financiera, permiten obtener escenarios de simulacion de ventas
con margenes positivos y significativos de rentabilidad para el

proyecto inmobiliario.

3. El analisis de mercado para el proyecto inmobiliario juega un papel
decisivo en la gestion financiera del proyecto inmobiliario, siendo
determinante para la fijacion de los precios de venta de los

departamentos y para la correspondiente campafa de ventas.
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RECOMENDACIONES

1. Difundir en el sector de la industria de la construccion orientada a
los proyectos inmobiliarios la importancia de la gestion financiera

del mismo.

2. El estudio de mercado, basado en métodos cuantitativos,
complementado con la valoracion cualitativa correspondiente, debe
ser implementado en proyectos similares, como garantia para

obtener una rentabilidad adecuada
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ANEXOS:

1. MATRIZ DE CONSISTENCIA

PROBLEMA OBJETIVOS HIPOTESIS VARIABLE INDICADORES
Objetivo General:
Problema General Evaluar los procesos de la |Hipotesis principal Variable Indicadores
¢, Cual es el impacto de la | gestion financiera en la Si el control eficaz se Dependiente Margen bruto de utilidad:
gestion financiera de rentabilidad, segun sus orienta a facilitar una Utilidades totales/Total de ventas
proyectos inmobiliarios en |dimensiones y satisfaccién |gestidn financiera Rentabilidad Margen de utilidades netas:
la rentabilidad de los global de Proyectos exitosa; entonces, es Utilidades netas después de
mismos en el ambito de Inmobiliarios. posible lograr la mejora impuestos / Total de ventas
Lima Metropolitana? en la rentabilidad de los Rendimiento de capital:
Objetivos Especificos: Proyectos Inmobiliarios Utilidades netas desp. Impuestos
Problema Secundario Evaluar los procesos de la |en Lima Metropolitana. - dividendos -
¢, Como debe desarrollarse |gestion financiera, segun acc.preferentes/capital
la administracion y control |sus dimensiones en los Hipdtesis Secundaria Rendimiento de los activos:
interno econémico que Proyectos Inmobiliarios. Si el proceso de control Utilidades netas después de
afectan a la rentabilidad de | Evaluar los procesos de la |se desarrolla mediante impuestos /AT
Proyectos Inmobiliarios? gestion financiera, acciones de cautela
mediante la satisfaccion previa, simultdnea y de |Variable Indicadores

Formulacion del
Problema

¢, COmo es la gestion
financiera en la
rentabilidad mediante la
administracion y control de
Proyectos Inmobiliarios?

global en los Proyectos
Inmobiliarios.

Analizar la calidad de la
gestién financiera en la
rentabilidad de los
Proyectos Inmobiliarios.
Analizar la influencia de la
rentabilidad en los
Proyectos Inmobiliarios.

verificacion posterior;
entonces, podra facilitar
la gestion financiera en
los Proyectos
Inmobiliarios en Lima
Metropolitana.

Independientes

Gestion financiera de
proyectos
inmobiliarios

Solvencia Patrimonial: Mide el
nivel de solvencia patrimonial.
Patrimonio / Total Activo Neto.
Margen de Intermediacion: Mide
la cobertura de los
ingresosfinancieros respecto de
los gastos financieros con
relacion al activo productivo.
(Ingresos Financieros — Costos
Financieros) / Activo Productivo
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3. INSTRUMENTOS DE RECOLECCION DE DATOS

EGRESOS USS

Sub-total IGV Total
Terreno $220,000.00 $220,000.00
Demalicion $5,000.00 $900.00 $5,900.00
Construccion del casco 276 5/m2 4,942.0m2 §1,365,771.12 $172,087.16 $1,537,858.28
Acabados de obra 144 5/m2 4,942.0m2 $709,868.88 $127,776.40 $837,645.28
Gastos Generales operativos 8% $2,075,640.00 S5166,051.20 51494461  $180,995.81
Utilidad del constructor 6% $2,075,640.00 $124,538.40 522,416.91 $146,955.31
Proyecto (10 US$/m2) 10.0 4,942.0m2 $49,420.00 $8,895.60 $58,315.60
Licencias (1,5% de la construccién) 1.5% 58,148.15 58,148.15
Estudio de suelos $1,851.85 $351.85 $2,203.70
Alcabala (3% precio de venta del terreno) 3.0% $220,000.00 $6,600.00 $6,600.00
Gastos Notaria y Regist. (1% construccion) 1.0% $2,366,229.60 $23,662.30 $23,662.30
Servicios Publicos (estimado) 0.5% $10,925.93 $10,925.93
Serpar 8.0 $6,703.70 $6,703.70
Gastos de publicidad (2% de venta) 2.0% $11,851.85 $11,851.85
Comision de Ventas (1.5% de venta) 1.5% $4,888,500.00 $73,327.50 §73,327.50
Gastos Fnancieros, Seguros y Supervision 8.0% 9,259.26 $9,259.26
COSTO TOTAL DEL PROYECTO $2,792,980.14 $347,372.53 $3,140,352.67
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Precio de venta departamento 101
Precio de venta departamento 102
Precio de venta departamento 103
Precio de venta departamento 201
Precio de venta departamento 202
Precio de venta departamento 203
Precio de venta departamento 204
Precio de venta departamento 301
Precio de venta departamento 302
Precio de venta departamento 303
Precio de venta departamento 304
Precio de venta departamento 401
Precio de venta departamento 402
Precio de venta departamento 403
Precio de venta departamento 404
Precio de venta departamento 501
Precio de venta departamento 502
Precio de venta departamento 503
Precio de venta departamento 504
Precio de venta departamento 601
Precio de venta departamento 602
Precio de venta departamento 603
Precio de venta departamento 604
Precio de venta departamento 701
Precio de venta departamento 702
Precio de venta departamento 703
Precio de venta departamento 704

COSTO TOTAL DEL PROYECTO
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INGRESOS USS

CON IGV Area Sub-total
1,500 $/m?2 62.00 m2 $93,000.00
1,500 $/m?2 93.25 m2 $139,875.00
1,500 S/m?2 135.35 m2 $203,025.00
1,500 S/m?2 100.82 m2 $151,230.00
1,500 S/m?2 78.80 m2 $118,200.00
1,500 $/m?2 80.00 m2 $120,000.00
1,500 $/m?2 90.39 m2 $135,585.00
1,500 $/m?2 89.43 m2 $134,145.00
1,500 S/m?2 78.80 m2 $118,200.00
1,500 $/m2 80.00 m2 $120,000.00
1,500 $/m2 90.39 m2 $135,585.00
1,500 $/m?2 89.43 m2 $134,145.00
1,500 $/m?2 78.80 m2 $118,200.00
1,500 $/m?2 80.00 m2 $120,000.00
1,500 $/m2 90.39 m2 $135,585.00
1,500 S/m?2 89.43 m2 $134,145.00
1,500 S/m?2 78.80 m2 $118,200.00
1,500 $/m?2 80.00 m2 $120,000.00
1,500 $/m?2 90.39 m2 $135,585.00
1,500 $/m?2 89.43 m2 $134,145.00
1,500 S/m?2 78.80 m2 $118,200.00
1,500 $/m2 80.00 m2 $120,000.00
1,500 $/m2 90.39 m2 $135,585.00
1,500 S/m?2 89.43 m2 $134,145.00
1,500 S/m?2 78.80 m2 $118,200.00
1,500 S/m?2 80.00 m2 $120,000.00
1,500 $/m2 90.39 m2 $135,585.00

2,333.71m2 $3,500,565.00
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IGV

$16,740.00
$25,177.50
$36,544.50
$27,221.40
$21,276.00
$21,600.00
$24,405.30
$24,146.10
$21,276.00
$21,600.00
$24,405.30
$24,146.10
$21,276.00
$21,600.00
$24,405.30
$24,146.10
$21,276.00
$21,600.00
$24,405.30
$24,146.10
$21,276.00
$21,600.00
$24,405.30
$24,146.10
$21,276.00
$21,600.00
$24,405.30

$630,101.70

N
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ESTUDIO DE LA COMPETENCIA

RESIDENCIAL : TORRE 610

Precio Precio x
Departamento Area m2 Precio $ Cochera Separacion |[m2 $
203 al 2003 86.00 [m2 111,500.00 8,000.00 1,000.00 | 1,296.51
204 al 1504 y 95.00 [m2 121,500.00 1,278.95
1804 al 2004
201 al 2001 105.15 |[m2 131,500.00 1,250.59
202 al 2002 99.00 |m2 126,500.00 1,277.78
PROMEDIO 96.29 122,750.00 PROMEDIO 1,274.83
1.00 m2 1,274.83
Fuente: Elaboracion propia
RESIDENCIAL : PACIFICO
JESUS MARIA 5PISOS 19 DEPARTAMENTOS
Precio $

Piso Detalle |Area  |Precio$  |Estacionam. [Precio/m2$
2al4 Jdormitoric ~ 90.00 112,00000  8,000.00  1,244.44

1 100.00  132,500.00 1,472.22

5 inc. Aires 90.00 137,000.00

PROMEDIO 93.33 127,166.67 PROMEDIO 136250
Fuente: Elaboracion propia
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Precio Precio por
Tipo Area Constade: | Precio S/. |Estacion.S/.Reservacion] m2S/.
1 56.15 |2 dormitorios 219,605.00 | 24,000.00 3,000.00 [ 3,911.04
2 74.21 |2 dormitorios 249,200.00 3,358.04
3 77.35 |3 dormitorios 302,000.00 3,904.33
4 41.33 |1 dormitorio 182,300.00 4,410.84
5 77.35 |3 dormitorios 302,000.00 3,904.33
3 dormitorios
+area de
6 100.57 |servicio 361,600.00 3,595.51
7 57.54 |2 dormitorios 225,050.00 3,911.19
8 63.98 |2 dormitorios 214,800.00 3,357.30
1
dormitorio+Es
9 54.95 [tar 184,500.00 3,357.60
1
dormitorio+Es
10 54.95 |tar 184,500.00 3,357.60
11 63.98 |2 dormitorios 214,800.00 3,357.30
PROMEDIO 65,669( 65.66909 240,032.27 PROMEDIO 3,675.01
US$ 1,305.42

Fuente: Elaboracion propia
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