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RESUMEN

El objetivo: es analizar como la gestion de costos influye en la rentabilidad de los proyectos
de construccion de edificios multifamiliares en los distritos de Lima durante el afio 2023, con
el fin de optimizar el retorno de inversion y mitigar riesgos financieros. En un mercado
inmobiliario cada vez mas competitivo y con costos de construccion en aumento. Método: se
empled un enfoque mixto, combinando andlisis cuantitativo y cualitativo, evaluando seis
proyectos ubicados en distintos distritos de Lima. Se recopilaron datos sobre costos totales de
inversion, costos de construccion por metro cuadrado, y se analizaron indicadores financieros
clave como la Tasa Interna de Retorno (TIR) y el Valor Actual Neto (VAN). Mediante técnicas
estadisticas avanzadas, se identificaron correlaciones entre estas variables y la rentabilidad del
proyecto, contextualizando los hallazgos con estudios previos. Resultados: mostraron
variaciones significativas en la rentabilidad, con TIR que oscilaron entre 15.21% y 25.80%.
Los proyectos en zonas de alta demanda, como San Isidro y Barranco, lograron mayores TIR
y VAN, subrayando la importancia de la ubicacion en el éxito financiero. Proyectos con una
gestion eficiente de costos, especialmente en construccion, demostraron una rentabilidad
superior, evidenciando la importancia del control riguroso de costos. Conclusion: se resaltan
la necesidad de una planificacion financiera robusta, seleccion estratégica de ubicaciones y una
gestion de costos efectiva para maximizar la rentabilidad. Estos hallazgos son aplicables no
solo al mercado inmobiliario de Lima, sino también a contextos urbanos similares, ofreciendo

un marco integral para optimizar la rentabilidad en la industria inmobiliaria.

Palabras clave: Rentabilidad, Gestion de costos, Proyectos inmobiliarios, Indicadores

economicos TIR y VAN, Anélisis financiero.
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ABSTRACT

Objective: The aim is to analyze how cost management influences the profitability of
multifamily building construction projects in Lima's districts during 2023, with a focus on
optimizing return on investment and mitigating financial risks. In an increasingly competitive
real estate market with rising construction costs. Method: A mixed-methods approach was
employed, combining quantitative and qualitative analysis, evaluating six projects located in
different districts of Lima. Data was collected on total investment costs, construction costs per
square meter, and key financial indicators such as Internal Rate of Return (IRR) and Net Present
Value (NPV). Advanced statistical techniques were used to identify correlations between these
variables and project profitability, contextualizing the findings with previous studies. Results:
The results showed significant variations in profitability, with IRRs ranging from 15.21% to
25.80%. Projects in high-demand areas, such as San Isidro and Barranco, achieved higher IRRs
and NPVs, highlighting the importance of location in financial success. Projects with efficient
cost management, especially in construction, demonstrated superior profitability, underscoring
the importance of rigorous cost control. Conclusion: The study emphasizes the need for robust
financial planning, strategic location selection, and effective cost management to maximize
profitability. These findings are applicable not only to Lima's real estate market but also to
similar urban contexts, offering a comprehensive framework for optimizing profitability in the

real estate industry.

Keywords: Profitability, Cost management, Real estate projects, Economic indicators

IRR and NPV, Financial analysis.
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I. INTRODUCCION

La presente investigacion se enfoca en la evaluacion de la gestion de costos y la
rentabilidad en proyectos de construccion de edificios multifamiliares en Lima, Peru, durante
el ano 2023. En un contexto donde el sector inmobiliario juega un papel fundamental en el
desarrollo econdmico y urbano de la ciudad, la optimizacion de la rentabilidad de los proyectos
se convierte en un desafio crucial para los desarrolladores, inversionistas y gestores de
proyectos. Este estudio surge de la necesidad de comprender en profundidad cémo las diversas
variables financieras, operativas y de mercado influyen en los resultados econémicos de los
proyectos inmobiliarios. En los ultimos afios, el mercado inmobiliario de Lima ha
experimentado un crecimiento sostenido, impulsado por la demanda de vivienda en distritos
estratégicos y la expansion de nuevas zonas urbanas. Sin embargo, este crecimiento también
ha traido consigo una serie de retos, como la competencia intensificada, el aumento de los
costos de construccion y la necesidad de gestionar eficientemente los recursos para asegurar la
viabilidad financiera de los proyectos. En este contexto, la investigacion se orienta a identificar
y analizar los factores clave que determinan la rentabilidad de los proyectos, con el objetivo de
ofrecer recomendaciones practicas que contribuyan a la toma de decisiones informadas en el

sector.

El trabajo se estructura en varios capitulos que abordan de manera integral los diferentes
aspectos relacionados con la gestion de costos y la rentabilidad. En primer lugar, se presenta el
planteamiento del problema, que define el marco general de la investigacion y los objetivos
especificos que se buscan alcanzar. A continuacidn, se desarrolla un marco tedrico que
proporciona las bases conceptuales y metodologicas necesarias para el analisis, explorando
conceptos como la Tasa Interna de Retorno (TIR), el Valor Actual Neto (VAN), y las

metodologias de control de costos y gestion de proyectos.
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La metodologia de investigacion empleada combina enfoques cuantitativos y
cualitativos, permitiendo una evaluacion detallada de seis proyectos inmobiliarios ubicados en
diferentes distritos de Lima. Se recopilaron y analizaron datos financieros, operativos y de
mercado, aplicando técnicas estadisticas avanzadas para identificar correlaciones y patrones
entre las variables estudiadas. Los resultados obtenidos se compararon con estudios previos y
se discutieron en el contexto de las mejores practicas internacionales en gestion de proyectos
inmobiliarios. El andlisis de los resultados reveld diferencias significativas en la rentabilidad
de los proyectos segun su ubicacion, costo de inversion, y estrategias de gestion. Estos
hallazgos subrayan la importancia de una planificacion financiera robusta, una gestion eficiente
de costos y una adecuada evaluacion del entorno de mercado para maximizar la rentabilidad.
Las conclusiones de la investigacion ofrecen una vision clara de los factores que influyen en el
¢xito de los proyectos inmobiliarios y proponen recomendaciones estratégicas para mejorar la
gestion en futuros desarrollos. Finalmente, esta investigacién no solo proporciona una
evaluacion detallada de la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios en Lima, sino que
también ofrece un marco de referencia para la planificacion y gestion de proyectos en contextos
urbanos similares. Se espera que los hallazgos y recomendaciones aqui presentados
contribuyan a mejorar la toma de decisiones en el sector, promoviendo practicas mas eficientes

y rentables en la gestion de proyectos inmobiliarios.

1.1.  Planteamiento del problema

La construccion de edificios multifamiliares en Lima ha experimentado un notable
crecimiento en los ultimos afios, impulsado por la expansion urbana y el aumento de la
demanda habitacional en distritos clave de la capital. Segin datos del Banco Central de Reserva
del Perti (BCRP, 2024), el sector construccion representd aproximadamente el 6.4% del PBI

nacional en 2023, destacandose como uno de los principales motores econémicos del pais. Sin
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embargo, a pesar del crecimiento, el sector enfrenta desafios significativos en la gestion de
costos y la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios. Asimismo, el sector inmobiliario, como
sefialan Central & Del (2017) es particularmente vulnerable a las recesiones econdmicas debido
a su alta dependencia de la inversion privada y a la naturaleza a largo plazo de los proyectos
de construccion. En este contexto, la gestion financiera y el control de costos se vuelven criticos
para asegurar la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios, especialmente en un mercado
competitivo como el de Lima, donde la oferta de viviendas debe alinearse con las necesidades

y capacidades econdmicas de los segmentos B y C de la poblacion.

A pesar de la relevancia de la gestion de costos y la rentabilidad en proyectos
inmobiliarios, la empresa inmobiliaria objeto de estudio ha enfrentado dificultades para
mantener una rentabilidad sostenible en sus proyectos de edificios multifamiliares. Estas
dificultades se atribuyen a la falta de identificacion, medicioén y control de las variables que
impactan en la rentabilidad, asi como a la ausencia de estrategias financieras integrales que
aborden todos los aspectos del proyecto, desde la planificacion hasta la ejecucion. Por otro
lado, el plan estratégico de la empresa inmobiliaria subraya la importancia de un planeamiento
financiero robusto que permita tomar decisiones basadas en un analisis exhaustivo de variables
cuantitativas y cualitativas, tales como la tasa interna de retorno (TIR), el valor actual neto
(VAN) y el periodo de recuperacion (payback). Sin embargo, la implementacion de estas
herramientas en los proyectos de 2023 ha revelado carencias en la evaluacion financiera y en

el control de costos, lo que ha resultado en una disminucion de la rentabilidad proyectada.

El contexto econémico de Lima, marcado por la diversificacion de la oferta inmobiliaria
en zonas como Lima Moderna (Jesus Maria, Lince, Pueblo Libre, La Victoria, San Miguel),
Lima Tradicional (Cercado) y Lima Periferia (Lima Este, Lima Sur o Lima Norte), plantea un
reto adicional para las empresas del sector. Segun el Instituto Nacional de Estadistica e

Informatica (INEI, 2023), la demanda de viviendas en estos distritos ha crecido en un 4.5% en
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2023, lo que subraya la necesidad de una gestién eficiente de costos para maximizar la
rentabilidad en un entorno de alta competitividad. En este marco, la presente investigacion se
centra en analizar como la gestion de costos influye en la rentabilidad de los proyectos de
construccion de edificios multifamiliares en Lima, evaluando las estrategias financieras
implementadas por las empresas inmobiliarias en 2023. El objetivo es identificar las mejores
practicas y desarrollar un modelo de gestion que permita a las empresas optimizar sus procesos
y mejorar la rentabilidad de sus inversiones, contribuyendo asi a la sostenibilidad y
competitividad del sector segtin el Banco Central de Reserva del Perti (BCRP, 2024; Del Olmo

Martin, 2022; Garcia-Hernandez, 2020; Niversidad & Del, 2008).

1.2.  Descripcion del problema

La presente investigacion aborda un problema critico en el sector de la construccion de
edificios multifamiliares en Lima, donde la gestion de costos y la rentabilidad han demostrado
ser factores determinantes para el éxito o fracaso de los proyectos inmobiliarios. En un contexto
de crecimiento econdmico moderado, donde el sector construccion contribuy6 con el 6.4% del
PBI nacional en 2023, se ha observado una alta competitividad en el mercado inmobiliario
limefio, particularmente en distritos clave como Jesus Maria, Lince, Pueblo Libre y San Miguel
segun el Banco Central de Reserva del Pera (BCRP, 2024). Entonces, el problema se origina
en la falta de una gestion financiera integral y el control deficiente de los costos, que han
resultado en margenes de rentabilidad menores a los proyectados, afectando tanto la viabilidad
economica como la sostenibilidad de los proyectos. Las empresas inmobiliarias, al no
identificar y gestionar adecuadamente las variables criticas de costos, como el precio de los
materiales de construccion, la mano de obra y los gastos administrativos, han experimentado

desvios significativos en sus presupuestos, lo que ha impactado negativamente en la tasa
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interna de retorno (TIR) y en el valor actual neto (VAN) de los proyectos (C. R. L. Romero &

Chang, 2016).

El objetivo de esta investigacion es proporcionar un analisis detallado de cémo la
gestion de costos influye en la rentabilidad de los proyectos de construccion de edificios
multifamiliares en Lima. Para ello, se adoptara un enfoque cuantitativo que incluiré el analisis
de datos financieros histdricos y actuales de proyectos ejecutados en 2023. Se emplearan
técnicas de modelamiento financiero y andlisis de sensibilidad para evaluar la relacion entre
las variables de costos y los indicadores de rentabilidad, como el periodo de recuperacion
(payback) y la rentabilidad sobre la inversion (ROI) (Friedl et al., 2022). El desarrollo de esta
investigacion se centrara en la identificacion de las mejores practicas en la gestion de costos y
la implementacion de estrategias financieras que permitan a las empresas inmobiliarias
optimizar sus recursos y maximizar la rentabilidad de sus proyectos. Este enfoque técnico no
solo permitird comprender las causas subyacentes de los problemas de rentabilidad, sino
también proponer soluciones basadas en datos empiricos y analisis riguroso, que seran de gran
valor para la toma de decisiones estratégicas en el sector (Central & Del, 2017; Velarde, 2016).
Finalmente, la investigacion busca contribuir al fortalecimiento de la competitividad del sector
inmobiliario en Lima, proporcionando un marco de referencia para la gestion de costos
eficiente, que permita a las empresas no solo sobrevivir, sino prosperar en un mercado cada

vez mas exigente y volatil.
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1.3. Formulacion del problema

1.3.1. Problema general.

(De qué manera la gestion de costos influye en la rentabilidad de los proyectos de
construccion de edificios multifamiliares en los distritos de Lima durante el afo

20237
1.3.2. Problemas especificos

o PE-1: ;Cudles son las principales variables de costos que impactan en la
rentabilidad de los proyectos de construccién de edificios multifamiliares en
Lima?

o PE-2: ;Cémo afecta la falta de planificacion financiera integral en la reduccion
de la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios en Lima?

o PE-3: ;Qué estrategias financieras han sido implementadas por las empresas
inmobiliarias en Lima para optimizar la rentabilidad de sus proyectos en 2023?

o PE-4: ;En qué medida la seleccion del terreno y la ubicacion influyen en los
costos y la rentabilidad de los edificios multifamiliares en diferentes distritos de
Lima?

o PE-5: ;Como impactan las fluctuaciones en el mercado inmobiliario de Lima en

la rentabilidad proyectada de los proyectos de edificios multifamiliares?

1.4. Antecedentes

Los antecedentes de la investigacion ayudan a orientar objetivamente segun las

recomendaciones de cada investigacion desarrollada, que también seran de ayuda para el
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analisis y discusion de los resultados. se describen en sintesis los planteamientos, analisis y

resultados de la investigacion con el objeto de enriquecer la discusion.
1.4.1. Antecedentes nacionales

Céceres (2021) en su investigacion "Andlisis de la rentabilidad en proyectos
inmobiliarios en Lima Metropolitana". Se centra en evaluar la rentabilidad de proyectos
inmobiliarios en Lima, enfocdndose en la relacion entre los costos de construccion y el retorno

de inversion en distintos proyectos residenciales:

“Los objetivos especificos incluyen: (1) Identificar los principales costos que
afectan la rentabilidad en proyectos inmobiliarios; (2) Evaluar el impacto de los
costos de materiales y mano de obra en la rentabilidad; (3) Analizar la relacion
entre la ubicacion de los proyectos y su rentabilidad. El método empleado fue
un analisis cuantitativo basado en datos financieros de diez proyectos
residenciales ejecutados en Lima entre 2018 y 2020, utilizando herramientas de
analisis financiero y de rentabilidad. Los resultados indicaron que una gestién
eficiente de los costos de construccion podria aumentar la rentabilidad de los
proyectos en hasta un 15%, destacando la importancia de un control estricto de

los costos desde la fase de planificacion hasta la ejecucion.”

Paredes (2020) en su investigacion "Gestion de costos en la construccion de edificios
multifamiliares en Lima". Explora como la gestion de costos influye en la viabilidad economica

de los proyectos de construccion multifamiliar en Lima.

“Los objetivos especificos fueron: (1) Identificar las principales fuentes de
desviacion de costos en la construccion de edificios multifamiliares; (2) Evaluar
las estrategias de mitigacion de costos utilizadas por las empresas constructoras;

(3) Analizar el impacto de la gestion de costos en la tasa interna de retorno (TIR)
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de los proyectos. El método utilizado fue una investigacion descriptiva, apoyada
en la revision de presupuestos y analisis de desviaciones de costos en mas de
veinte proyectos ejecutados en Lima. Los resultados mostraron que el 20% de
los proyectos analizados excedieron su presupuesto inicial, lo que afectod
negativamente la rentabilidad final. La investigacion concluyd que una
planificacion mds rigurosa y un seguimiento continuo de los costos pueden

reducir estas desviaciones”.

Quispe (2020) en su investigacion "Impacto del planeamiento financiero en proyectos
inmobiliarios en Pert". Se centra en el andlisis del impacto del planeamiento financiero sobre

el éxito de los proyectos inmobiliarios en Lima y otras provincias peruanas.

“Los objetivos especificos incluyeron: (1) Evaluar la efectividad del
planeamiento financiero en la rentabilidad de proyectos inmobiliarios; (2)
Identificar las principales herramientas financieras utilizadas en la planificacion
de proyectos; (3) Analizar como el planeamiento financiero contribuye a la
mitigacion de riesgos. El método fue un analisis cualitativo basado en estudios
de caso y entrevistas con gestores de proyectos en diversas empresas
inmobiliarias. Los resultados revelaron que un planeamiento financiero robusto,
que incluyera un andlisis exhaustivo de riesgos y flujos de caja, mejoraba la
rentabilidad en un 10% en comparacion con proyectos sin una planificacion

financiera adecuada.”

Garcia (2018) en su investigacion "Estrategias de mitigacion de costos en proyectos
inmobiliarios en Lima". Analiza las estrategias utilizadas para reducir los costos en proyectos

inmobiliarios en Lima, enfocandose en la optimizacion de recursos y la eficiencia operativa.
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“Los objetivos especificos fueron: (1) Identificar las estrategias mas efectivas
para la reduccion de costos en proyectos inmobiliarios; (2) Evaluar el impacto
de la implementacion de estas estrategias en la rentabilidad del proyecto; (3)
Proponer mejoras en los procesos de gestion de costos para futuros proyectos.
El método consisti6 en un andlisis comparativo entre proyectos que
implementaron estrategias de mitigacion de costos y aquellos que no lo hicieron,
utilizando herramientas de andlisis financiero. Los resultados indicaron que las
estrategias aplicadas permitieron reducir los costos en hasta un 12%, lo que se

tradujo en un incremento significativo de la rentabilidad de los proyectos.”

Martinez (2017) en su investigacion "Evaluacion de la rentabilidad en proyectos de

construccion en Lima Moderna". Se enfoca en la evaluacion de la rentabilidad de proyectos

inmobiliarios ubicados en los distritos de Lima Moderna, tales como Jesus Maria, Lince y

Pueblo Libre.

“Los objetivos especificos incluyeron: (1) Analizar cdmo la ubicacion influye
en la rentabilidad de los proyectos; (2) Evaluar el impacto de los costos del
terreno en la rentabilidad; (3) Proponer recomendaciones para optimizar la
seleccion de terrenos en Lima Moderna. El método utilizado fue un estudio de
caso que incluyo un anélisis detallado de la rentabilidad de cinco proyectos de
construccion ejecutados entre 2015 y 2017. Los resultados mostraron que la
ubicacion en Lima Moderna incrementa la tasa interna de retorno (TIR) en un
8%, subrayando la importancia de la seleccion estratégica de terrenos para

maximizar la rentabilidad.”

Flores (2016) en su investigacion "Relacion entre el control de costos y la rentabilidad

en proyectos de vivienda social en Lima". Se centra en la relacion entre el control de costos y

la rentabilidad en proyectos de vivienda social, particularmente en zonas urbanas de Lima.
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“Los objetivos especificos fueron: (1) Identificar los desafios en el control de
costos en proyectos de vivienda social; (2) Evaluar el impacto del control de
costos en la rentabilidad de estos proyectos; (3) Proponer mejoras en la gestion
de costos para proyectos de vivienda social. El método empleado fue un anélisis
cuantitativo basado en la revision de flujos de caja y estados financieros de
varios proyectos de vivienda social ejecutados entre 2014 y 2016. Los resultados
indicaron que una gestion estricta y efectiva de los costos puede mejorar la
rentabilidad de los proyectos en hasta un 5%, lo que es crucial para la

sostenibilidad de este tipo de iniciativas.”

1.4.2. Internacionales

Smith (2022) en su investigacion "Cost Management in Residential Construction
Projects in the United States". Se enfoca en como la gestion de costos afecta la rentabilidad de

proyectos de construccion residencial en diversas ciudades de Estados Unidos.

“Los objetivos especificos fueron: (1) Evaluar las practicas actuales de gestion
de costos en proyectos residenciales; (2) Identificar las principales areas de
desviacion de costos; (3) Proponer estrategias para mejorar el control de costos
en proyectos futuros. El método consistido en un andlisis cuantitativo de los
costos y la rentabilidad de quince proyectos residenciales ejecutados entre 2019
y 2021, utilizando herramientas de analisis financiero avanzado. Los resultados
indicaron que un control riguroso y efectivo de los costos incrementa la
rentabilidad de los proyectos en un 20%, demostrando la importancia de

implementar sistemas de gestion de costos mas eficientes.”
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Kumar (2021) en su investigacion "Financial Planning and Profitability in Real Estate
Projects in India". Examina la influencia del planeamiento financiero en la rentabilidad de

proyectos inmobiliarios en ciudades clave de India.

“Los objetivos especificos incluyeron: (1) Evaluar las practicas de planeamiento
financiero en proyectos inmobiliarios; (2) Analizar el impacto de un
planeamiento financiero robusto en la rentabilidad de los proyectos; (3)
Proponer recomendaciones para mejorar las practicas financieras en el sector
inmobiliario. El método utilizado fue un andlisis cualitativo basado en
entrevistas con gestores de proyectos y andlisis financiero de proyectos
ejecutados entre 2018 y 2020. Los resultados revelaron que un planeamiento
financiero solido y bien estructurado se asocia con un incremento en la
rentabilidad del 12%, destacando la necesidad de una mayor planificacion

financiera en el sector inmobiliario indio.”

Wang (2020) en su investigacion "Impact of Location on Profitability in Real Estate
Projects in China". Se centra en como la ubicacion afecta la rentabilidad de proyectos

inmobiliarios en grandes ciudades de China, con un enfoque en las areas urbanas en expansion.

“Los objetivos especificos fueron: (1) Evaluar el impacto de la ubicacion en la
rentabilidad de proyectos inmobiliarios; (2) Analizar la relacion entre el costo
del terreno y la rentabilidad; (3) Proponer estrategias para seleccionar
ubicaciones mas rentables en proyectos futuros. El método fue un estudio de
casos con un analisis detallado de la rentabilidad de diez proyectos inmobiliarios
ejecutados entre 2017 y 2019. Los resultados mostraron que la ubicacion en
zonas urbanas privilegiadas incrementa la tasa interna de retorno (TIR) en un
15%, lo que subraya la importancia de la seleccion estratégica de terrenos en

proyectos inmobiliarios.”
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Rodriguez (2019) en su investigacion "Cost Optimization Strategies in Housing
Projects in Mexico". Este estudio analiza las estrategias de optimizacioén de costos utilizadas

en proyectos de vivienda en varias ciudades de México.

“Los objetivos especificos incluyeron: (1) Identificar las principales estrategias
de reduccion de costos en proyectos de vivienda; (2) Evaluar el impacto de estas
estrategias en la rentabilidad del proyecto; (3) Proponer mejoras en la gestion
de costos para futuros proyectos de vivienda. El método consistid en una
investigacion descriptiva con una comparacion entre proyectos que
implementaron estrategias de optimizacion de costos y aquellos que no lo
hicieron, utilizando herramientas de analisis financiero. Los resultados
indicaron que las estrategias implementadas permitieron reducir los costos en
un 18%, lo que mejord significativamente la rentabilidad de los proyectos y

demostro la efectividad de las estrategias de optimizacion de costos.”

Brown (2018) en su investigacion "The Role of Financial Control in Real Estate
Development in Canada". Explora el papel del control financiero en la rentabilidad de
proyectos inmobiliarios en Canada, centrandose en como la gestion adecuada de los recursos

financieros impacta el resultado econdmico de los proyectos.

“Los objetivos especificos fueron: (1) Evaluar las practicas de control financiero
en el desarrollo inmobiliario; (2) Analizar el impacto del control financiero en
la rentabilidad; (3) Proponer mejoras en las practicas de control financiero para
futuros proyectos. El método utilizado fue un analisis cuantitativo de proyectos
inmobiliarios con énfasis en el control de costos y la rentabilidad, utilizando
datos de proyectos ejecutados entre 2016 y 2018. Los resultados indicaron que

un control financiero adecuado mejora la rentabilidad en un 10%, destacando la
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importancia de un control financiero riguroso en el desarrollo de proyectos

inmobiliarios.”

Lopez (2017) en su investigacion "Profitability in Real Estate Projects: A Comparative
Study Between Spain and Portugal". Compara la rentabilidad de proyectos inmobiliarios en
Espana y Portugal, enfocandose en la gestion de costos y su impacto en los resultados

financieros.

“Los objetivos especificos incluyeron: (1) Analizar las diferencias en la gestion
de costos entre ambos paises; (2) Evaluar el impacto de la gestion de costos en
la rentabilidad de proyectos inmobiliarios; (3) Proponer recomendaciones para
mejorar la rentabilidad mediante una mejor gestion de costos. El método fue un
estudio comparativo basado en el analisis financiero de proyectos inmobiliarios
en ambos paises, ejecutados entre 2014 y 2016. Los resultados mostraron que la
rentabilidad es mayor en proyectos con una gestion de costos mas estricta, con
un aumento de hasta el 12% en la tasa interna de retorno (TIR), destacando la
importancia de una gestion de costos eficiente en la maximizacion de la

rentabilidad.”

1.5.  Justificacion de la investigacion

1.5.1. Justificacion tedrica.

La justificacion tedrica de esta investigacion se basa en la necesidad de entender y
optimizar la gestion de costos en los proyectos de construccion de edificios multifamiliares en
Lima, un aspecto crucial para garantizar la rentabilidad y sostenibilidad de dichos proyectos en
un entorno econdémico competitivo y volatil. Segin Smith, (2022), la gestion de costos es
fundamental para maximizar los margenes de rentabilidad en proyectos de construccion, ya

que permite a las empresas constructoras identificar y mitigar posibles desviaciones
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presupuestarias que puedan afectar negativamente el retorno de la inversion. En el contexto
peruano, la importancia de una planificacion financiera robusta y un control de costos eficiente
se ha destacado en investigaciones previas. Paredes (2020) encontré que un 20% de los
proyectos inmobiliarios en Lima excedieron su presupuesto inicial, lo que resultdé en una
disminucion significativa de la rentabilidad. Este hallazgo subraya la necesidad de desarrollar
marcos teéricos que integren la gestion financiera y el control de costos como componentes

clave para mejorar la viabilidad econdmica de los proyectos inmobiliarios.

La teoria de la rentabilidad en proyectos inmobiliarios, como lo sefiala M. Romero
(2018) establece que el éxito de un proyecto no solo depende de su ejecucion técnica, sino
también de la capacidad de la empresa para gestionar de manera eficiente sus recursos
financieros y operativos. Esta investigacion pretende contribuir a la literatura existente
mediante el andlisis de como la implementacion de estrategias de control de costos puede
influir en indicadores clave de rentabilidad, como la tasa interna de retorno (TIR) y el valor

actual neto (VAN), que son esenciales para la toma de decisiones en el sector inmobiliario.

Ademas, la justificacion teorica de esta investigacion se refuerza con el concepto de la
optimizacién de costos en proyectos de construccion, que ha sido ampliamente discutido por
autores como Rodriguez (2019) quien afirma que las estrategias de reduccion de costos, cuando
se implementan de manera efectiva, pueden mejorar significativamente la rentabilidad de los
proyectos. Este enfoque teorico serd fundamental para el desarrollo del marco conceptual de la
investigacion, permitiendo la identificacion de variables criticas y la evaluacion de su impacto
en la rentabilidad. En resumen, la justificacion teodrica de esta investigacion radica en la
integracion de teorias financieras y de gestion de costos para abordar un problema practico en
la industria de la construccion en Lima. Esta integracion tedrica no solo permitird comprender
mejor los factores que afectan la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios, sino que también

proporcionara un marco para desarrollar estrategias que optimicen los recursos y maximicen
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los resultados financieros, contribuyendo asi al avance del conocimiento en el campo de la

gestion de la construccion.
1.5.2. Justificacion metodologica

La eleccion del enfoque metodoldgico para esta investigacion se fundamenta en la
necesidad de obtener un andlisis detallado y preciso de la relacion entre la gestion de costos y
la rentabilidad en los proyectos de construccion de edificios multifamiliares en Lima. Dado el
carcter cuantitativo de las variables involucradas, como la tasa interna de retorno (TIR), el
valor actual neto (VAN) y los costos asociados a materiales, mano de obra y administracion,
se ha optado por un disefio de investigacion cuantitativo. Este enfoque permitird medir con
exactitud las variables financieras y realizar analisis estadisticos que contribuyan a validar o
refutar las hipotesis planteadas. Segiin Creswell & Creswell (2017) el enfoque cuantitativo es
particularmente adecuado para investigaciones que buscan establecer relaciones causales o
correlacionales entre variables. En este caso, la metodologia cuantitativa permitira evaluar
como la gestion de costos impacta la rentabilidad de los proyectos, utilizando herramientas de
analisis financiero como el andlisis de regresion y la simulacion de escenarios. Estas técnicas
proporcionaran una base solida para la interpretacion de los datos, permitiendo una
comprension profunda de las dinamicas economicas dentro del sector de la construccion en

Lima.

Ademas, la investigacion adoptara un disefio de investigacion no experimental de tipo
correlacional, lo cual es adecuado cuando se busca examinar la relacion entre variables sin
manipularlas directamente, tal como sugieren Hernandez et al. (2014), este disefio permite
observar como las diferentes estrategias de gestion de costos implementadas en los proyectos
multifamiliares afectan los resultados financieros, sin alterar las condiciones naturales del
entorno en que se desarrollan estos proyectos. Al emplear un enfoque correlacional, la

investigacion podra identificar patrones y tendencias que son clave para mejorar la
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planificacion y ejecucion de futuros proyectos. Asimismo, se realizard un andlisis longitudinal
de datos financieros de proyectos ejecutados durante el afio 2023. Este tipo de andlisis permite
evaluar la evolucion de los costos y la rentabilidad a lo largo del tiempo, proporcionando una
vision mas completa de como las decisiones de gestion financiera influyen en el desempefio
econdémico de los proyectos. Segiin Saunders et al. (2009) el anélisis longitudinal es valioso
para identificar cambios y tendencias a lo largo del tiempo, lo que es esencial en un sector tan
dindmico como el de la construccion. Finalmente, la eleccion de este enfoque metodologico
esta justificada por su capacidad para generar resultados que no solo son precisos y replicables,
sino que también son directamente aplicables al sector inmobiliario. Los hallazgos obtenidos
mediante esta metodologia ofreceran una base solida para desarrollar recomendaciones
practicas que puedan ser utilizadas por las empresas inmobiliarias para optimizar la gestién de
costos y maximizar la rentabilidad de sus proyectos, contribuyendo asi a la eficiencia y

sostenibilidad del sector.
1.5.3. Justificacion practica.

La justificacion practica de esta investigacion se centra en la importancia de optimizar
la gestion de costos para mejorar la rentabilidad en los proyectos de construccion de edificios
multifamiliares en Lima. En un contexto donde el sector inmobiliario se enfrenta a desafios
como el incremento de los costos de materiales, la volatilidad del mercado y la necesidad de
cumplir con estrictos plazos y presupuestos, desarrollar estrategias efectivas de gestion
financiera es crucial para garantizar el éxito de los proyectos. La practica profesional en el
ambito de la construccion en Lima ha demostrado que la falta de un control adecuado de los
costos puede llevar a sobrecostos significativos, lo cual afecta negativamente la rentabilidad de
los proyectos. Segtin Paredes (2020) alrededor del 20% de los proyectos inmobiliarios en Lima
han excedido su presupuesto inicial, lo que ha resultado en una disminucién considerable de la

tasa interna de retorno (TIR) y, en consecuencia, en una menor atractividad para los
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inversionistas. Este estudio pretende abordar este problema proporcionando herramientas y
metodologias que permitan a las empresas constructoras gestionar sus costos de manera mas

eficiente.

La investigacion no solo es relevante para los gestores de proyectos y directivos de
empresas inmobiliarias, sino también para los inversionistas, quienes dependen de analisis
financieros precisos para tomar decisiones informadas. Al desarrollar un modelo que integra
técnicas de control de costos y analisis financiero, esta investigacion ofrecerd un recurso
practico que las empresas podran aplicar para maximizar la rentabilidad de sus proyectos. Esto
incluye la implementacion de mejores practicas en la planificacion de costos, la optimizacion
de la cadena de suministro, y la adopciéon de herramientas tecnoldgicas que faciliten el
monitoreo y control de los presupuestos. Ademas, la investigacion tiene un impacto directo en
la competitividad del sector inmobiliario en Lima. Al proporcionar recomendaciones basadas
en datos empiricos sobre como mejorar la gestion de costos, las empresas podran reducir
riesgos financieros y mejorar la calidad de sus proyectos, lo que a su vez contribuira a la
satisfaccion del cliente y al crecimiento sostenido del sector (Aroquipa Veldsquez, 2014).
Segin (Rodriguez, 2019), las estrategias de optimizacién de costos no solo mejoran la
rentabilidad de los proyectos, sino que también fortalecen la capacidad de las empresas para
competir en un mercado cada vez mas exigente. Por tltimo, la aplicacion de los resultados de
esta investigacion permitira a las empresas inmobiliarias desarrollar proyectos mas rentables y
sostenibles, lo que es particularmente relevante en un entorno econémico donde los margenes
de error son cada vez mas reducidos. Al mejorar la eficiencia en la gestion de costos, las
empresas no solo podran aumentar su rentabilidad, sino también contribuir a la estabilidad y
crecimiento del sector inmobiliario en Lima, beneficiando a todos los actores involucrados,
desde los desarrolladores hasta los consumidores finales (Aroquipa et al., 2023; Aroquipa

Velasquez, 2014).
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1.5.4. Justificacion social.

La justificacion social de esta investigacion se fundamenta en la necesidad de promover
un desarrollo urbano sostenible y accesible en Lima, mediante la optimizacion de la gestion de
costos en la construccion de edificios multifamiliares. En un contexto donde el acceso a la
vivienda es un desafio creciente para las familias de clase media y baja, mejorar la eficiencia
en la construccion no solo tiene implicaciones econdémicas, sino también profundas

consecuencias sociales.

En Lima, la demanda de viviendas sigue en aumento debido al crecimiento demografico
y la migracién interna, especialmente en los sectores socioecondmicos B y C. Sin embargo, los
altos costos de construccion y la falta de eficiencia en la gestion de estos costos han llevado a
que muchas familias no puedan acceder a una vivienda digna y asequible. Segun el Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica (INEI, 2023), la brecha habitacional en Lima es
significativa, con miles de familias viviendo en condiciones inadecuadas debido a la escasez
de viviendas accesible. Esta investigacion busca contribuir a la solucion de este problema al
proporcionar herramientas y estrategias para la gestion eficiente de costos en proyectos de
construccion de viviendas multifamiliares. Al optimizar los costos, las empresas constructoras
podran ofrecer viviendas a precios mas competitivos, haciendo que estas sean mas accesibles
para un mayor numero de familias. Esto no solo beneficiard a las empresas en términos de

rentabilidad, sino que también contribuira al bienestar social al mejorar el acceso a la vivienda.

Ademads, la investigacion tiene un impacto en la creacion de empleo y en la
dinamizacidn de la economia local. Un sector de la construccion mas eficiente y rentable tiene
la capacidad de generar mas proyectos, lo que se traduce en més oportunidades de empleo y un
mayor desarrollo econdomico para las comunidades locales. De esta manera, al mejorar la
gestion de costos y aumentar la rentabilidad de los proyectos, se contribuye a la reduccion del

desempleo y a la mejora de las condiciones de vida en las zonas urbanas de Lima. Finalmente,
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desde una perspectiva de responsabilidad social empresarial, las empresas que logran equilibrar
la rentabilidad con la accesibilidad de la vivienda cumplen un papel crucial en la construccion
de una sociedad mas equitativa. Al hacer que la vivienda sea mas asequible, estas empresas
ayudan a reducir la desigualdad y a promover la cohesion social, lo que es fundamental para el
desarrollo sostenible de las ciudades. Segun Flores (2016), las politicas de vivienda accesible
y la gestion eficiente de los recursos en la construccion son esenciales para garantizar que todos

los sectores de la poblacion puedan beneficiarse del crecimiento urbano.

1.5.5. Importancia de la investigacion

La importancia de esta investigacion radica en su capacidad para abordar de manera
integral los desafios econdmicos y sociales relacionados con la construccion de edificios
multifamiliares en Lima, especificamente en el contexto de la gestion de costos y la
rentabilidad. En un mercado inmobiliario altamente competitivo y en constante cambio, la
optimizacién de los costos de construccidon es crucial para garantizar la sostenibilidad y
viabilidad de los proyectos. Segin Central & Del (2017); Paredes (2020); Quispe (2020), el
20% de los proyectos inmobiliarios en Lima exceden su presupuesto inicial, lo que afecta
directamente la rentabilidad y, por ende, la capacidad de las empresas para competir
eficazmente en el mercado. Desde una perspectiva econdmica, esta investigacion ofrece un
marco analitico que permitird a las empresas inmobiliarias mejorar sus practicas de gestion
financiera, optimizando la utilizacion de recursos y maximizando el retorno de inversion. La
gestion eficiente de costos no solo reduce el riesgo de sobrecostos, sino que también aumenta
la tasa interna de retorno (TIR) y el valor actual neto (VAN), lo que es crucial para la toma de
decisiones estratégicas en el sector (Smith, 2022). Este enfoque contribuira a fortalecer la
competitividad de las empresas en un entorno econdémico desafiante, donde la precision en la

gestion de costos es un diferenciador clave.
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En el ambito social, la investigacion tiene un impacto significativo al contribuir a la
reduccion de la brecha habitacional en Lima. La accesibilidad a viviendas dignas y asequibles
es un problema persistente en la ciudad, donde muchas familias de clase media y baja enfrentan
dificultades para acceder a una vivienda adecuada. Del Olmo Marti (2022); Flores (2016)
destaca que la implementacion de practicas eficientes de control de costos en proyectos de
vivienda social puede mejorar significativamente la accesibilidad de la poblacion a la vivienda.
Al ofrecer recomendaciones practicas basadas en datos empiricos, esta investigacion ayudara
a las empresas constructoras a ofrecer productos inmobiliarios mas accesibles, contribuyendo
al bienestar social y a un desarrollo urbano mas equitativo. Ademas, desde un punto de vista
académico, la investigacion enriquecera el cuerpo de conocimiento existente en la gestion de
la construccion y las finanzas aplicadas al sector inmobiliario. Los hallazgos proporcionaran
una base tedrica y empirica que podra ser utilizada por otros investigadores y profesionales
para desarrollar nuevas metodologias y practicas en la gestion de costos. Esto es especialmente
relevante en un campo donde las variables econdmicas y técnicas estdn en constante evolucion,
requiriendo una adaptacion continua de las estrategias empresariales (Rodriguez, 2019). En
conclusion, la investigacion es de gran importancia debido a su capacidad para ofrecer
soluciones practicas y teoricas que impacten positivamente en la rentabilidad de los proyectos
inmobiliarios, mejoren la accesibilidad a la vivienda y contribuyan al desarrollo sostenible del
sector de la construccion en Lima. La integracion de estas dimensiones asegura que los
resultados de la investigacion seran valiosos tanto para la academia como para la practica

empresarial.

1.5.6. Fundamento

El fundamento de esta investigacion se sustenta en la necesidad de optimizar la gestion
de costos en la construccion de edificios multifamiliares en Lima, con el objetivo de mejorar

la rentabilidad de estos proyectos y contribuir a un desarrollo urbano mas eficiente y sostenible.
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En el contexto actual del sector de la construccion, donde los margenes de rentabilidad estan
bajo una presion constante debido al incremento de los costos de materiales, mano de obra y
terrenos, la gestion eficaz de los costos se ha convertido en un aspecto crucial para el éxito de
los proyectos inmobiliarios. Uno de los pilares tedricos que fundamenta esta investigacion es
la teoria de la administracion financiera en proyectos de construccion, la cual establece que una
planificacion y control rigurosos de los costos son esenciales para garantizar la viabilidad
econdémica de los proyectos. Segun Smith (2022) la gestién de costos no solo implica la
reduccidn de gastos, sino también la optimizacion del uso de recursos para maximizar el retorno
de la inversion. Esta perspectiva tedrica subraya la importancia de desarrollar estrategias de
gestion que permitan a las empresas inmobiliarias minimizar riesgos financieros y optimizar la

rentabilidad de sus proyectos.

Asimismo, el estudio se basa en los principios de la teoria de la rentabilidad en
proyectos de construccion, la cual postula que la relacion entre el control de costos y la
rentabilidad es directa y significativa. Segin Paredes (2020) un manejo adecuado de los costos
puede incrementar considerablemente la tasa interna de retorno (TIR) y el valor actual neto
(VAN) de los proyectos, factores clave en la toma de decisiones estratégicas en el sector
inmobiliario. Este fundamento teodrico justifica la necesidad de investigar y desarrollar métodos
mas eficientes de control de costos que puedan ser aplicados en la practica empresarial. El
enfoque metodoldgico de esta investigacion también se fundamenta en la teoria de los costos
hundidos y su impacto en la toma de decisiones en proyectos de construccion. Flores (2016)
argumenta que la identificacion y gestion temprana de costos hundidos pueden prevenir
sobrecostos y mejorar la eficiencia operativa en proyectos inmobiliarios. Esta teoria apoya la
idea de que un control financiero proactivo y basado en datos puede mejorar la sostenibilidad
financiera de los proyectos, un aspecto central en el desarrollo de esta investigacion. Ademas,

el fundamento de esta investigacion se encuentra en el marco tedrico de la economia urbana,
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que destaca la importancia de la gestion eficiente de recursos en el desarrollo de ciudades
sostenibles. Rodriguez (2019) sostiene que una adecuada gestion de costos en la construccion
de viviendas no solo mejora la rentabilidad de los proyectos, sino que también contribuye a un
desarrollo urbano mas equitativo y accesible. Este fundamento teérico respalda la relevancia
social de la investigacion, ya que los resultados obtenidos pueden contribuir a reducir la brecha
habitacional en Lima al hacer mas accesible la vivienda para la poblacion. En resumen, la
investigacion se fundamenta en teorias financieras y economicas que destacan la importancia
de la gestion de costos como un determinante crucial de la rentabilidad y la sostenibilidad de
los proyectos inmobiliarios. Estas teorias proporcionan el marco conceptual necesario para
desarrollar una investigacion que no solo sea relevante desde un punto de vista académico, sino

que también tenga un impacto practico significativo en la industria de la construccion en Lima.

1.6. Limitaciones de la investigacion

Como en toda investigacion, este estudio sobre la gestion de costos y la rentabilidad en
la construccion de edificios multifamiliares en Lima presenta ciertas limitaciones que deben

ser consideradas al interpretar los resultados y su aplicabilidad en contextos mas amplios.

1.6.1. Limitaciones generales

= Disponibilidad y precision de los datos financieros: La investigacion se basa en
datos financieros proporcionados por empresas constructoras e inmobiliarias, lo
cual puede estar sujeto a la disponibilidad, precision y confiabilidad de la
informacion suministrada. Es posible que algunas empresas no compartan datos
completos o actualizados, lo que podria afectar la exactitud del andlisis financiero
y las conclusiones del estudio.

= Variabilidad de los costos de construccion: Los costos de materiales, mano de

obra y otros insumos pueden variar significativamente en el tiempo debido a
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factores macroecondémicos como la inflacion, fluctuaciones en los precios de las
materias primas, y cambios en la demanda de mano de obra. Estas variaciones
pueden dificultar la comparacion directa entre proyectos ejecutados en diferentes
periodos, lo que puede limitar la generalizacion de los resultados obtenidos.

= Contexto econémico y regulatorio: El contexto economico y regulatorio en Lima
puede influir en los resultados de la investigacion. Factores como cambios en las
politicas gubernamentales, regulaciones de zonificacion, y condiciones econdémicas
generales pueden impactar la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios. Estos
factores externos son dificiles de controlar y pueden introducir variabilidad en los
resultados.

= Representatividad de la muestra: La investigacion se centra en proyectos
ejecutados en Lima durante el afio 2023. Aunque se busca incluir una muestra
representativa de diferentes distritos y segmentos del mercado, es posible que los
hallazgos no sean completamente aplicables a otras regiones del Pert o a diferentes
contextos urbanos e inmobiliarios.

= Metodologia aplicada: Aunque se emplea un enfoque cuantitativo robusto para el
analisis financiero, la metodologia podria no capturar todos los aspectos cualitativos
relacionados con la gestion de costos, como las dindmicas de toma de decisiones, la

experiencia del equipo de gestion o factores culturales dentro de las empresas.
1.6.2. Limitacion especial

Una limitacion especial de esta investigacion es la focalizacion en proyectos ejecutados
exclusivamente durante el afio 2023. Este enfoque temporal restringe el analisis a un marco
especifico y no permite evaluar como la gestion de costos y la rentabilidad han evolucionado a

lo largo del tiempo en diferentes ciclos econémicos. Esto limita la capacidad de extrapolar los
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resultados a afios futuros o a periodos econdémicos diferentes, lo que puede ser relevante en un

sector tan volatil como el inmobiliario.
1.6.3. Limitacion temporal

La investigacion se circunscribe a un periodo de estudio limitado al afio 2023. Este
limite temporal implica que los hallazgos reflejan las condiciones econdmicas, financieras y
regulatorias especificas de este afio, sin considerar posibles fluctuaciones o cambios que
podrian ocurrir en afos posteriores. Ademas, la naturaleza temporal del estudio podria no
capturar los efectos a largo plazo de las decisiones de gestion de costos sobre la rentabilidad,

especialmente en proyectos inmobiliarios que suelen tener horizontes temporales mas amplios.

Estas limitaciones deberan ser consideradas al momento de interpretar los resultados de
la investigacion y al aplicar las conclusiones en otros contextos. Sin embargo, estas
limitaciones no disminuyen la relevancia y validez de los hallazgos, sino que mas bien destacan
la necesidad de un enfoque cauteloso y contextualizado en la aplicacion de las estrategias

sugeridas por este estudio.

1.7.  Objetivos de la investigacion

1.7.1. Objetivo general

Analizar como la gestion de costos influye en la rentabilidad de los proyectos de

construccion de edificios multifamiliares en los distritos de Lima durante el afio 2023.
1.7.2. Objetivos especificos

o OE-I: Identificar las principales variables de costos que impactan en la rentabilidad
de los proyectos de construccion de edificios multifamiliares en Lima.
o OE-2: Evaluar el efecto de la planificacion financiera integral en la rentabilidad de

los proyectos inmobiliarios en Lima.
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o OE-3: Examinar las estrategias financieras implementadas por las empresas

inmobiliarias en Lima para optimizar la rentabilidad de sus proyectos en 2023.

o OE-4: Determinar la influencia de la seleccion del terreno y la ubicacién en los

costos y la rentabilidad de los edificios multifamiliares en diferentes distritos de

Lima.

o OE-5: Analizar el impacto de las fluctuaciones en el mercado inmobiliario de Lima

en la rentabilidad proyectada de los proyectos de edificios multifamiliares.

1.8. Hipotesis

1.8.1. Hipotesis principal

e La gestion de costos tiene un impacto significativo en la rentabilidad de los

proyectos de construccion de edificios multifamiliares en los distritos de Lima

durante el afio 2023.

1.8.2. Hipdétesis secundarias

HE-1: Las variables de costos, como los materiales de construccion y la mano
de obra, influyen de manera directa en la rentabilidad de los proyectos de
construccion de edificios multifamiliares en Lima.

HE-2: La falta de wuna planificacion financiera integral reduce
significativamente la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios en Lima.
HE-3: Las estrategias financieras adecuadamente implementadas por las
empresas inmobiliarias en Lima aumentan la rentabilidad de sus proyectos de

construccion en 2023.
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HE-4: La seleccion del terreno y la ubicacion tienen una influencia notable en
los costos y, por ende, en la rentabilidad de los edificios multifamiliares en
diferentes distritos de Lima.

HE-5: Las fluctuaciones en el mercado inmobiliario de Lima afectan
negativamente la rentabilidad proyectada de los proyectos de edificios

multifamiliares.
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II. MARCO TEORICO

La investigacion sobre la "Gestion de costos y la rentabilidad en la construccion de
edificios multifamiliares en Lima" aborda un tema central en el &mbito de la construccion y la
administracion financiera. En un contexto donde el sector inmobiliario es uno de los principales
motores de crecimiento econdmico en Perd, con una participacion significativa en el Producto
Bruto Interno (PBI), la optimizacién de los procesos financieros y operativos se convierte en
un factor critico para el éxito de los proyectos inmobiliarios (Banco Central de Reserva del
Perti, 2023). La gestion de costos, entendida como el conjunto de practicas y herramientas
utilizadas para planificar, estimar, controlar y evaluar los recursos financieros en un proyecto,
tiene una influencia directa en la rentabilidad, medida a través de indicadores como la Tasa

Interna de Retorno (TIR) y el Valor Actual Neto (VAN) (Smith, 2022).

En la construccion de edificios multifamiliares, un sector que ha experimentado un
crecimiento sostenido debido a la urbanizacion y la demanda habitacional en Lima, la gestion
de costos adquiere una relevancia especial. Las fluctuaciones en los precios de los materiales,
la mano de obra, y otros insumos, asi como las condiciones macroecondémicas y regulatorias,
representan desafios significativos para los desarrolladores y gestores de proyectos (Paredes,
2020). En este contexto, la capacidad de una empresa para gestionar eficazmente sus costos
puede determinar el éxito o el fracaso de un proyecto, impactando no solo en la rentabilidad de
este, sino también en la competitividad de la empresa en el mercado. Esta investigacion se
enfoca en analizar como la gestion de costos influye en la rentabilidad de los proyectos de
construccion de edificios multifamiliares en Lima, utilizando un enfoque cuantitativo que
permitira identificar patrones, relaciones y estrategias que optimicen los resultados financieros.
Al comprender las dindmicas econdmicas y operativas que afectan la gestion de costos, se

busca proporcionar recomendaciones practicas que puedan ser implementadas por las empresas
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del sector, contribuyendo asi al desarrollo sostenible y rentable del mercado inmobiliario en

Lima.

2.1. Bases teoricas

2.1.1. Importancia del Marco Tedrico en el Contexto del Estudio

El marco tedrico es fundamental en esta investigacion, ya que proporciona el sustento
conceptual y las bases tedricas necesarias para abordar el problema de investigacion de manera
estructurada y coherente. Segun Hernandez et al. (2014), el marco tedrico permite al
investigador situar su estudio dentro del contexto del conocimiento existente, identificando las
teorias y conceptos clave que guiaran el analisis y la interpretacion de los datos. En el caso de
la gestion de costos y la rentabilidad en la construccion de edificios multifamiliares, el marco
teodrico ofrece una comprension profunda de como estas variables interactian y como pueden
ser optimizadas para mejorar los resultados financieros de los proyectos. El marco tedrico
también es crucial para establecer las hipotesis y definir las variables de estudio, asegurando
que la investigacion esté alineada con los enfoques tedricos mas relevantes y actualizados en
el campo de la administracion financiera y la construccion. Al integrar teorias como la
administracion financiera en proyectos de construccion, la teoria de la rentabilidad, y la teoria
de los costos hundidos, el marco tedrico no solo orienta el disefio metodologico de la
investigacion, sino que también proporciona un contexto que facilita la interpretacion de los
resultados y su aplicacion practica (Paredes, 2020; Segura, 2018; Smith, 2022). Ademas, el
marco tedrico ayuda a identificar las brechas existentes en la literatura y a justificar la necesidad
de la investigacion, proporcionando una base sélida para el desarrollo de nuevas teorias o la
ampliacion de las existentes. En un sector tan dindmico como el de la construccion, donde los

cambios econdmicos, tecnologicos y regulatorios son constantes, un marco teérico bien
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fundamentado es esencial para garantizar que la investigacion aporte conocimientos relevantes

y aplicables que puedan influir positivamente en la practica empresarial (Rodriguez, 2019).

2.1.2. Definicion de Conceptos Clave: Gestion de Costos, Rentabilidad, Construccion de

Edificios Multifamiliares

Gestion de Costos: La gestion de costos en la construccion se refiere al proceso de
planificacion, estimacion, asignacion, control y monitoreo de los recursos financieros
necesarios para completar un proyecto dentro del presupuesto previsto (Kerzner & Saladis,
2017). Este proceso incluye la identificacion de todos los costos asociados con un proyecto,
desde la adquisicion de materiales y la contratacion de mano de obra, hasta los costos indirectos
como permisos, seguros y administracion. La gestion eficaz de los costos es fundamental para
asegurar que un proyecto se complete de manera rentable y dentro de los plazos establecidos,

minimizando las desviaciones presupuestarias y optimizando el uso de recursos (Smith, 2022).

Rentabilidad: La rentabilidad en proyectos de construccion se mide generalmente
mediante indicadores financieros como la Tasa Interna de Retorno (TIR), el Valor Actual Neto
(VAN) y el Retorno sobre la Inversion (ROI). Estos indicadores reflejan la capacidad de un
proyecto para generar beneficios en relacion con los costos invertidos (Costigliola, 2019; Ross,
1999). La rentabilidad es un aspecto crucial para los desarrolladores e inversionistas, ya que
determina el éxito financiero de un proyecto y su atractivo en el mercado. En el contexto de la
construccion de edificios multifamiliares, la rentabilidad no solo depende de la gestion de
costos, sino también de factores como la ubicacion del proyecto, las condiciones del mercado

inmobiliario y la demanda de vivienda (Paredes, 2020).

Construccion de Edificios Multifamiliares: La construccion de edificios multifamiliares
se refiere a la edificacion de estructuras disefiadas para albergar multiples unidades

residenciales en un solo edificio o complejo (Ching, 2020). Estos proyectos son comunes en
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areas urbanas densamente pobladas, como Lima, donde la demanda de vivienda impulsa la
construccion vertical. Los edificios multifamiliares pueden variar en tamafio y complejidad,
desde pequenos edificios de apartamentos hasta grandes complejos residenciales. La gestion
de estos proyectos implica la coordinacion de multiples disciplinas, incluidas la arquitectura,
la ingenieria civil, la gestion de proyectos y la administracion financiera, con el objetivo de

maximizar la eficiencia operativa y la rentabilidad del proyecto (Smith, 2022).

2.1.3. Teoria de la Administracion Financiera en Proyectos de Construccion

La teoria de la administracion financiera en proyectos de construccion se centra en la
gestion eficaz de los recursos financieros para asegurar que un proyecto se complete dentro de
los limites presupuestarios y que alcance la rentabilidad deseada. Esta teoria integra principios
de planificacion financiera, control de costos y gestion de riesgos, adaptados especificamente
a las caracteristicas y desafios de los proyectos de construccion, que a menudo implican
grandes inversiones y plazos prolongados (Kerzner, 2017). En el contexto de la construccion,
la administracion financiera es esencial para coordinar y optimizar el uso de los recursos,
gestionando adecuadamente tanto los costos directos (como materiales y mano de obra) como
los indirectos (como administracion y permisos). Esta teoria proporciona las herramientas
necesarias para evaluar la viabilidad financiera de los proyectos a través de modelos como el
flujo de caja, la Tasa Interna de Retorno (TIR), y el Valor Actual Neto (VAN), que son cruciales

para la toma de decisiones estratégicas (Ross, 1999).
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Fuente: (Project Management Institute, 2019)

La teoria también destaca la importancia de la adaptabilidad y la anticipacion en la

gestion de riesgos financieros, abordando aspectos como las fluctuaciones de precios y los
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retrasos en la construccion, que pueden afectar significativamente la rentabilidad del proyecto.
En este sentido, la administracion financiera en la construccidon no solo busca cumplir con los
objetivos presupuestarios, sino también maximizar el valor del proyecto para los inversionistas

y garantizar su sostenibilidad a largo plazo (Smith, 2022).

Figura 2.

Teoria de la Administracion Financiera en Proyectos de Construccion

Teoria de la Administracion
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construccion. viabilidad de proyectos. proyectos de construccion.

2.1.3.1.Principios Fundamentales de la Administracion Financiera en la

Construccion

La administracion financiera en proyectos de construccion se fundamenta en una serie
de principios clave que buscan asegurar la eficiencia y efectividad en la gestion de los recursos
financieros a lo largo de todas las fases de un proyecto. Estos principios incluyen la
planificacion financiera, el control de costos, la gestion de riesgos y la optimizacién de los
recursos, todos ellos orientados a maximizar la rentabilidad y minimizar los riesgos financieros

(Kerzner, 2017).
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Figura 4.

Estimar los Costos: Diagrama de Flujo de Datos
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Un principio esencial es la planificacion financiera, que implica la proyeccion detallada
de los ingresos y egresos esperados durante la vida del proyecto, estableciendo un presupuesto
que sirva como guia para la ejecucion. La gestion de riesgos es otro principio crucial, ya que
en la construccion, los proyectos estdn expuestos a diversas incertidumbres que pueden
impactar negativamente el presupuesto y los plazos. La identificacion, evaluacion y mitigacion
de estos riesgos financieros son vitales para mantener el proyecto dentro de los parametros
establecidos (Ross, 1999). Ademads, la optimizacion de recursos se refiere a la utilizacion
eficiente de los recursos disponibles, asegurando que cada gasto contribuya al valor del
proyecto y que los recursos se asignen de manera que maximicen los beneficios y minimicen
los desperdicios. La administracion financiera en este contexto también requiere una
contabilidad precisa y transparente, que permita el seguimiento detallado de los costos y
garantice que las decisiones financieras se basen en datos confiables y actualizados (Smith,

2022).

2.1.3.2.Relevancia de la Planificacion y el Control de Costos en la Viabilidad de

Proyectos

La planificacion y el control de costos son pilares fundamentales en la viabilidad de los
proyectos de construccion. La planificacion de costos implica la estimacion anticipada de todos
los costos asociados con un proyecto, desde la fase de disefio hasta la construccion y operacion.
Esta planificacion debe ser lo mas precisa posible para evitar desviaciones significativas
durante la ejecucion del proyecto. La importancia de esta planificacion radica en su capacidad
para establecer un marco financiero dentro del cual el proyecto debe desarrollarse, permitiendo
a los gestores anticipar necesidades de financiamiento y evaluar la rentabilidad proyectada

(Kerzner, 2017).
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Figura 6.
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El control de costos, por otro lado, se refiere a la monitorizacion y gestion continua de
los costos durante todo el ciclo de vida del proyecto. Este control es crucial para identificar y
corregir desviaciones presupuestarias de manera oportuna, asegurando que el proyecto se

mantenga dentro de los limites financieros establecidos.

Un control de costos efectivo permite tomar decisiones informadas sobre la
reasignacion de recursos o la implementacion de medidas correctivas para mitigar sobrecostos
(Paredes, 2020). La relevancia de estas practicas es evidente en su impacto directo sobre la
rentabilidad del proyecto, ya que un buen control de costos reduce la probabilidad de incurrir

en pérdidas y asegura que los margenes de beneficio previstos se mantengan (Smith, 2022).

2.1.3.3.Modelos y Enfoques de Gestion Financiera Aplicados a Proyectos de

Construccion

Existen varios modelos y enfoques de gestion financiera que se aplican comunmente
en proyectos de construccidon para optimizar la utilizacion de recursos y maximizar la
rentabilidad. Entre ellos, destacan los modelos de andlisis de flujo de caja, analisis de valor
presente neto (VAN), y la tasa interna de retorno (TIR). Estos modelos permiten evaluar la
viabilidad financiera de un proyecto al comparar los costos esperados con los ingresos

proyectados, proporcionando una base solida para la toma de decisiones (Ross, 1999).

El analisis de flujo de caja es fundamental para asegurar que el proyecto tenga suficiente
liquidez en cada etapa, permitiendo prever cuando se requerird financiamiento adicional o
cuando se generaran excedentes de efectivo. El VAN y la TIR son herramientas clave para
evaluar la rentabilidad del proyecto, ya que permiten calcular el valor actual de los flujos de
efectivo futuros y determinar si la inversion generara un retorno adecuado (Kerzner & Saladis,

2017).
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Otro enfoque importante es la gestion de presupuestos basada en actividades (ABC -
Activity-Based Costing), que asigna costos a las actividades especificas del proyecto en lugar
de distribuirlos de manera general. Este enfoque permite una mayor precision en la estimacion
de costos y facilita la identificacion de areas donde se puede mejorar la eficiencia (Smith,

2022).

Ademas, el Last Planner System y otras metodologias de gestion Lean se estan
integrando cada vez mas en la gestion financiera de proyectos de construccion para reducir
desperdicios, optimizar el uso de recursos y mejorar la rentabilidad general del proyecto
(Ballard et al., 2020). En conjunto, estos modelos y enfoques proporcionan un marco robusto
para la administracion financiera en proyectos de construccion, permitiendo a los gestores
optimizar la utilizacion de recursos, minimizar riesgos y maximizar los beneficios econémicos

de sus proyectos.
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2.1.4. Teoria de la Rentabilidad en Proyectos Inmobiliarios

2.1.4.1.Conceptos de Rentabilidad en el Contexto de la Construccion
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La rentabilidad en proyectos inmobiliarios se refiere a la capacidad de un proyecto para
generar ingresos que superen los costos de inversion, proporcionando un retorno positivo a los
inversionistas. En el contexto de la construccion, la rentabilidad no solo depende del valor final
de las ventas o arrendamientos, sino también de como se gestionan los costos a lo largo de la
vida del proyecto, desde la adquisicion del terreno hasta la construccion y comercializacion de
las unidades (Ross et al., 2016). Un proyecto es considerado rentable cuando los ingresos
generados exceden los costos totales, incluyendo costos directos (materiales, mano de obra) e
indirectos (administracion, financiamiento). La rentabilidad es un concepto multifacético que
incluye varios indicadores financieros que permiten evaluar si un proyecto es viable desde un
punto de vista econémico. Estos indicadores no solo ayudan a determinar la viabilidad
financiera de un proyecto antes de su inicio, sino que también permiten monitorear su
desempefio durante la ejecucion, asegurando que las expectativas de rentabilidad se cumplan
(Smith, 2022). Ademas, en el sector de la construccion, donde los proyectos suelen ser a largo
plazo, la rentabilidad est4 estrechamente vinculada a la capacidad de gestionar eficientemente

los recursos y adaptarse a cambios en el entorno econdmico.

2.1.4.2.Relacion entre Control de Costos y Rentabilidad: Tasa Interna de Retorno

(TIR), Valor Actual Neto (VAN), y Otros Indicadores Financieros

El control de costos es un factor critico que influye directamente en la rentabilidad de
los proyectos inmobiliarios. La Tasa Interna de Retorno (TIR) y el Valor Actual Neto (VAN)
son dos de los indicadores financieros mas utilizados para evaluar la rentabilidad de un
proyecto. La TIR representa la tasa de descuento que iguala el valor presente de los flujos de
efectivo futuros con el costo inicial de la inversion, lo que permite a los inversionistas
comprender el rendimiento esperado de un proyecto (Ching, 2020; Kerzner & Saladis, 2017,
Ross, 1999). Un proyecto es considerado rentable si su TIR excede la tasa de retorno minima

exigida por los inversionistas. Por otro lado, el VAN calcula la diferencia entre el valor presente
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de los ingresos futuros generados por el proyecto y el costo inicial de la inversion. Un VAN
positivo indica que el proyecto generara mas valor del que cuesta, lo que lo hace atractivo para
los inversionistas (Brigham, 2016; Brigham et al., 1998). El control efectivo de los costos es
esencial para maximizar tanto la TIR como el VAN, ya que cualquier desviacion presupuestaria
que incremente los costos puede reducir significativamente estos indicadores y, por ende, la

rentabilidad del proyecto.

Ademas de la TIR y el VAN, otros indicadores como el Periodo de Recuperacion de la
Inversiéon (Payback Period) y el Indice de Rentabilidad (IR) también son relevantes para
evaluar la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios. Estos indicadores permiten a los gestores
de proyectos y a los inversionistas tomar decisiones informadas sobre la viabilidad y
sostenibilidad financiera de sus inversiones (Smith, 2022). La relacion entre el control de costos
y la rentabilidad es directa: un control de costos riguroso asegura que los gastos se mantengan
dentro del presupuesto, lo que maximiza el retorno sobre la inversion y minimiza los riesgos

financieros.

2.1.4.3. Factores que Influyen en la Rentabilidad de Proyectos Inmobiliarios

(Ubicacion, Mercado, Gestion de Recursos)

Varios factores influyen en la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios, siendo la
ubicacion uno de los mas determinantes. La ubicacion de un proyecto afecta tanto los costos
de adquisicion del terreno como el potencial de valorizacion de las propiedades desarrolladas.
Proyectos situados en areas de alto crecimiento econdmico o con alta demanda de vivienda
tienden a ser mas rentables, ya que pueden justificar precios de venta o alquiler mas elevados
(Geltner et al., 2007). El mercado inmobiliario también juega un papel crucial. Las condiciones
del mercado, como la oferta y la demanda de propiedades, las tasas de interés y las politicas
gubernamentales, pueden afectar significativamente la rentabilidad de un proyecto. En un

mercado inmobiliario en expansion, la demanda elevada puede conducir a mayores ingresos,
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mientras que en un mercado en contraccion, los precios y las tasas de ocupacién pueden

disminuir, afectando negativamente la rentabilidad (Benton, 2002; Geltner et al., 2007).

Por ultimo, la gestion de recursos es esencial para asegurar la rentabilidad de los
proyectos. La capacidad de una empresa para gestionar eficientemente sus recursos financieros,
humanos y materiales influye directamente en los costos operativos y en la capacidad de
cumplir con los plazos y estandares de calidad. Una gestion de recursos efectiva no solo ayuda
a mantener los costos bajo control, sino que también mejora la eficiencia operativa, lo que a su
vez incrementa la rentabilidad (Smith, 2022). En resumen, la rentabilidad de los proyectos
inmobiliarios esta determinada por una combinacién de factores internos, como el control de
costos y la gestion de recursos, y factores externos, como la ubicacion y las condiciones del
mercado. Comprender y gestionar estos factores de manera efectiva es clave para maximizar

el retorno de la inversion y asegurar el éxito financiero de los proyectos inmobiliarios.
2.1.5. Teoria de los Costos Hundidos

2.1.5.1. Definicion y Relevancia de los Costos Hundidos en Proyectos de

Construccion

Los costos hundidos se refieren a aquellos gastos que ya han sido incurridos y no
pueden recuperarse independientemente de las decisiones futuras que se tomen en un proyecto.
En el contexto de los proyectos de construccion, los costos hundidos pueden incluir gastos en
estudios de viabilidad, disefio preliminar, permisos, y otras inversiones iniciales que no se
pueden revertir una vez ejecutadas (Costigliola, 2019; Kerzner & Saladis, 2017; Smith, 2022).
Estos costos son especialmente relevantes porque, aunque no deben influir en la toma de
decisiones futuras, a menudo lo hacen debido a la tendencia de los gestores a intentar

"recuperar" estos gastos ya irrecuperables, lo que puede llevar a decisiones subOptimas.
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En los proyectos de construccion, la relevancia de los costos hundidos radica en su
capacidad para afectar la percepcion del valor y la viabilidad de continuar con un proyecto.
Cuando los costos hundidos son significativos, existe la tentacion de seguir invirtiendo en un
proyecto para justificar el gasto ya realizado, lo que puede llevar a un sobrecoste y a una
reduccion de la rentabilidad general del proyecto (Brigham et al., 1998). Por lo tanto, es crucial
que los gestores de proyectos sean conscientes de estos costos y adopten una perspectiva clara
y objetiva en la toma de decisiones, centrandose en los costos y beneficios futuros en lugar de

los gastos ya incurridos.
2.1.5.2. Impacto de los Costos Hundidos en la Toma de Decisiones Financieras

El impacto de los costos hundidos en la toma de decisiones financieras es significativo,
especialmente en proyectos de construccion donde las inversiones iniciales suelen ser elevadas.
Uno de los principales efectos de los costos hundidos es la falacia del costo hundido, un sesgo
cognitivo que lleva a los gestores a continuar invirtiendo en un proyecto debido a la cantidad
de recursos ya gastados, en lugar de evaluar objetivamente la viabilidad futura del proyecto
(Brigham, 2016). Este sesgo puede resultar en decisiones financieras que priorizan la
recuperacion de los costos ya incurridos sobre la maximizacion del retorno futuro, lo que puede

comprometer la rentabilidad del proyecto.

En los proyectos de construccion, este fenomeno puede manifestarse cuando, por
ejemplo, se decide seguir adelante con un proyecto a pesar de que las condiciones del mercado
hayan cambiado negativamente, simplemente porque ya se han invertido grandes sumas en
estudios preliminares, disefio o adquisicion de terrenos. Esta decision puede aumentar los
riesgos financieros y reducir la flexibilidad de la empresa para reasignar recursos a proyectos
mas rentables (Costigliola, 2019; Kerzner & Saladis, 2017; Smith, 2022). Reconocer y

gestionar adecuadamente los costos hundidos es esencial para evitar que influyan
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negativamente en la toma de decisiones y para asegurar que las decisiones se basen en analisis

financieros solidos y orientados al futuro.

2.1.5.3. Estrategias para Minimizar los Costos Hundidos y Optimizar la

Rentabilidad

Para minimizar el impacto de los costos hundidos y optimizar la rentabilidad, las
empresas de construccion pueden adoptar varias estrategias. Una de las principales estrategias
es la planificacion financiera rigurosa desde las etapas iniciales del proyecto, lo que incluye
una evaluacion detallada de los costos y beneficios potenciales antes de comprometerse con
inversiones significativas (Brigham, 2016). Esto ayuda a limitar la cantidad de costos que
pueden convertirse en hundidos si el proyecto no avanza como se plane6. Otra estrategia
efectiva es la gestion flexible del proyecto, que permite a las empresas adaptar sus planes en
respuesta a cambios en el entorno econdmico, regulatorio o de mercado. Al mantener una
estructura de costos lo mas variable posible, se reduce la exposicion a los costos hundidos,
permitiendo a la empresa reducir o reorientar las inversiones si las condiciones cambian
(Acevedo-Arango et al., 2023). Esta flexibilidad es clave para mantener la rentabilidad y evitar

que los costos hundidos dicten decisiones futuras.

Ademas, es importante fomentar una cultura organizacional que valore la toma de
decisiones basada en analisis de costo-beneficio futuros, en lugar de centrarse en los gastos
pasados. Esto implica capacitar a los gestores y equipos financieros para reconocer y superar
la falacia del costo hundido, enfocdndose en maximizar la rentabilidad a largo plazo en lugar

de intentar recuperar inversiones que ya no son recuperables (Bazerman et al., 2012).

Implementar estas estrategias permite a las empresas de construccion no solo gestionar
los costos de manera mas efectiva, sino también tomar decisiones mas alineadas con los

objetivos financieros a largo plazo, optimizando asi la rentabilidad de los proyectos.
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2.1.6. Modelos de Optimizacion de Costos en la Construccion

2.1.6.1. Revision de Modelos y Técnicas de Optimizacion de Costos

La optimizacion de costos en la construccion es un proceso clave para maximizar la
eficiencia y rentabilidad de los proyectos inmobiliarios. Este proceso implica el uso de diversos
modelos y técnicas disefiados para reducir gastos innecesarios, mejorar la utilizacion de
recursos y asegurar que los proyectos se completen dentro del presupuesto y los plazos
establecidos. Entre los modelos mas destacados se encuentran el Analisis de Valor y el Costo
Basado en Actividades (ABC - Activity-Based Costing). El Analisis de Valor se centra en
maximizar la funcion del proyecto al menor costo posible sin sacrificar calidad. Esta técnica
implica descomponer el proyecto en sus componentes esenciales y evaluar alternativas mas
econdémicas que cumplan la misma funcién. Es particularmente til en la fase de disefio, donde
las decisiones tomadas pueden tener un impacto significativo en los costos generales del

proyecto (Del Olmo Martin, 2022).

El Costo Basado en Actividades (ABC), por otro lado, es un enfoque mas detallado que
asigna costos a actividades especificas dentro del proyecto, permitiendo una mayor precision
en la identificacion de areas donde se pueden realizar mejoras de eficiencia. Este modelo es
especialmente eficaz para proyectos complejos, donde los costos indirectos pueden representar

una parte significativa del presupuesto total (Kaplan, 2002).

Otra técnica relevante es el Lean Construction, un enfoque adaptado del Lean
Manufacturing que busca minimizar el desperdicio y maximizar el valor entregado al cliente.
Esta metodologia no solo optimiza los costos, sino que también mejora la eficiencia en todas
las etapas del proyecto, desde la planificacion hasta la entrega final (M. T. Brown et al., 2016;

Prawitz & Cohart, 2016).
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2.1.6.2. Herramientas y Metodologias de Gestion de Costos en Proyectos

Inmobiliarios

Para implementar estos modelos de optimizacion, se utilizan diversas herramientas y
metodologias de gestion de costos que ayudan a los gestores de proyectos a mantener el control
financiero y a tomar decisiones informadas. Una de las herramientas mas utilizadas es el
Software de Gestion de Proyectos, que integra funciones de planificacion, seguimiento y
control de costos. Herramientas como Microsoft Project, Primavera P6, y otros softwares
especializados permiten a los equipos gestionar y optimizar los recursos, rastrear el progreso

del proyecto, y realizar ajustes en tiempo real para evitar sobrecostos (Kerzner, 2017).

El Building Information Modeling (BIM) es otra herramienta esencial en la gestion de
costos de proyectos inmobiliarios. BIM permite la creacion de modelos digitales
tridimensionales que integran datos de costos, tiempos y recursos. Esto facilita una
planificacion mas precisa, la deteccion temprana de conflictos y la optimizacion de la
coordinacion entre todas las partes involucradas en el proyecto (Eastman et al., 2011). BIM es
especialmente util para grandes proyectos multifamiliares, donde la complejidad del disefio y

la construccion requiere un control de costos detallado y en tiempo real.

La Anadlisis de Valor es también una metodologia ampliamente utilizada en la gestion
de costos. A través de talleres de analisis de valor, los equipos pueden identificar areas de
mejora y proponer alternativas mas economicas sin comprometer la funcionalidad del proyecto.
Esta metodologia no solo reduce costos, sino que también mejora la eficiencia operativa del

proyecto (Del Olmo Martin, 2022; Niversidad & Del, 2008).

Casos de Estudio y Ejemplos de Implementacion Exitosa

Existen numerosos casos de estudio que destacan la implementacion exitosa de

modelos de optimizacidén de costos en proyectos de construccion. Uno de los ejemplos mas
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notables es el proyecto Heathrow Terminal 5 en Londres, donde se utiliz6 la metodologia Lean
Construction para reducir los costos y el tiempo de construccion en un proyecto de gran escala
y complejidad. La implementacion de Lean permitié reducir el desperdicio y mejorar la
productividad, lo que result6 en un proyecto entregado dentro del presupuesto y con una alta
calidad de construccion (Kenter et al., 2015). Otro ejemplo destacado es el proyecto de
renovacion del Empire State Building en Nueva York, donde se aplicé un enfoque de Andlisis
de Valor combinado con BIM para optimizar los costos de renovacion sin comprometer el valor
historico del edificio. El uso de BIM permitié una planificacion precisa y una gestion eficiente
de los recursos, mientras que el Analisis de Valor identificé oportunidades para reducir costos
manteniendo la integridad del proyecto (Pisello & Cotana, 2013; Schilling & Logan, 2008). En
el contexto de proyectos residenciales, la implementacion de BIM en el proyecto de vivienda
multifamiliar “One Dalton Street” en Boston demostré ser un éxito al integrar planificacion,
disefio y construccion en un solo modelo digital. Esto no solo mejoro la coordinacion y redujo
errores costosos, sino que también permitid una gestion de costos mas precisa y una reduccion
significativa en el tiempo de construccion (Azhar, 2011). Estos casos de estudio muestran como
la aplicacion de modelos y herramientas de optimizacion de costos puede resultar en proyectos
mas eficientes, rentables y sostenibles, destacando la importancia de estas practicas en la

industria de la construccion.
2.1.7. Conclusion del Marco Teorico
2.1.7.1.Resumen de los Conceptos Teoricos Clave

El marco tedrico de esta investigacion ha abordado una serie de conceptos
fundamentales que sustentan el anélisis de la gestién de costos y la rentabilidad en proyectos
de construccion de edificios multifamiliares en Lima. Entre estos conceptos clave se encuentran
la Teoria de la Administracion Financiera en Proyectos de Construccion, que subraya la

importancia de una gestion financiera rigurosa y el control de costos para asegurar la viabilidad
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y rentabilidad de los proyectos (Kerzner, 2017). La Teoria de la Rentabilidad en Proyectos
Inmobiliarios ha sido explorada para entender como indicadores financieros como la Tasa
Interna de Retorno (TIR) y el Valor Actual Neto (VAN) son esenciales para evaluar el éxito
econdémico de un proyecto, y como estos indicadores estan estrechamente vinculados al control

eficiente de los costos (Ross, 1999).

Asimismo, la Teoria de los Costos Hundidos ha destacado la importancia de evitar que
los costos ya incurridos influyan negativamente en la toma de decisiones futuras, fomentando
un enfoque basado en los costos y beneficios futuros (Bazerman et al., 2012). Ademas, los
Modelos de Optimizacion de Costos en la Construccion han sido discutidos, incluyendo
técnicas como el Costo Basado en Actividades (ABC), Lean Construction y el uso de BIM,

todos ellos orientados a mejorar la eficiencia y reducir costos en proyectos complejos (Kaplan,

1999, 2002).
2.1.7.2.Relevancia del Marco Teorico para el Desarrollo de la Investigacion

El marco teodrico es fundamental para el desarrollo de esta investigacion porque
proporciona la base conceptual necesaria para analizar y comprender los diversos factores que
afectan la gestion de costos y la rentabilidad en los proyectos de construccion. Al establecer un
contexto tedrico solido, este marco permite situar la investigacion dentro del panorama mas
amplio de la administracion financiera y la gestion de proyectos, facilitando la identificacion
de variables clave y la formulacion de hipotesis basadas en teorias bien establecidas

(Hernandez et al., 2014).

Ademas, el marco tedrico ayuda a clarificar la relacion entre los conceptos analizados,
como la vinculacion entre el control de costos y la rentabilidad, y como estos aspectos pueden
ser optimizados para mejorar los resultados financieros de los proyectos. Esta estructura tedrica

no solo guia el enfoque metodoldégico de la investigacion, sino que también proporciona un
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marco de referencia para la interpretacion de los resultados, asegurando que las conclusiones
derivadas estén alineadas con los principios y modelos mas reconocidos en el campo de la

construccion y las finanzas.
2.1.7.3.Conexion entre el Marco Teorico y los Objetivos de la Investigacion

El marco tedrico se conecta directamente con los objetivos de la investigacion, ya que
los conceptos discutidos sirven como fundamento para abordar las preguntas centrales del
estudio. Los objetivos de analizar como la gestion de costos impacta la rentabilidad de los
proyectos, identificar las mejores practicas en la optimizacion de costos, y proponer estrategias
financieras eficaces, estan todos intrinsecamente ligados a las teorias y modelos revisados en

el marco teorico.

Por ejemplo, la Teoria de la Administracion Financiera proporciona las herramientas
necesarias para evaluar y mejorar las practicas actuales de gestion de costos en proyectos
inmobiliarios, alinedndose con el objetivo de mejorar la eficiencia financiera en la
construccion. De manera similar, la Teoria de la Rentabilidad guia el analisis de los indicadores
financieros que son cruciales para evaluar el éxito de un proyecto, mientras que la Teoria de
los Costos Hundidos informa las decisiones estratégicas que se deben tomar para evitar
pérdidas innecesarias y maximizar los retornos futuros. En resumen, el marco tedrico no solo
contextualiza la investigacion, sino que también orienta el desarrollo de la metodologia y el
analisis, asegurando que los objetivos del estudio se aborden de manera coherente y
fundamentada en teorias s6lidas y probadas. Este enfoque integral permite que la investigacion
contribuya de manera significativa al conocimiento existente y ofrezca recomendaciones

practicas que puedan ser aplicadas en la gestion de proyectos de construccion.
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2.2. Marco Conceptual

El marco conceptual establece las bases sobre las cuales se analizaran los conceptos
clave de la investigacion. Estos conceptos, que incluyen la gestion de costos, la rentabilidad, y
los proyectos de construccion de edificios multifamiliares, se interrelacionan para proporcionar
un enfoque integral en la evaluaciéon y mejora de la rentabilidad en el sector inmobiliario,

especificamente en Lima.
2.2.1. Definicion de Conceptos Clave
2.2.1.1.Gestion de Costos

La gestion de costos se refiere al proceso de planificacion, estimacion, asignacion, y
control de los recursos financieros necesarios para completar un proyecto dentro del
presupuesto previsto. Este proceso es fundamental para asegurar que los proyectos se ejecuten

de manera eficiente, sin exceder los costos planificados, y que se maximice la rentabilidad.
Los componentes clave de la gestion de costos incluyen:

e Materiales: Este componente abarca todos los costos asociados con la adquisicion de
materiales necesarios para la construccion. Esto incluye no solo los materiales
principales (como cemento, acero, y concreto), sino también materiales auxiliares y

suministros necesarios para completar el proyecto.

e Mano de obra: Los costos de mano de obra se refieren a los salarios y beneficios de
los trabajadores que participan en el proyecto de construccion, incluyendo albaifiiles,

ingenieros, arquitectos, y personal administrativo en el sitio.

o Gastos administrativos: Estos incluyen costos indirectos asociados con la gestion del

proyecto, tales como costos de oficina, seguros, permisos, y gastos legales.
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Figura 10.
Relacion entre los componentes de la gestion de costos y el presupuesto total del

proyecto. Contabilidad de costes: Conceptos y perspectivas profesionales
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Importancia de la Gestion de Costos en Proyectos Inmobiliarios:

La gestion de costos es critica en los proyectos inmobiliarios, ya que asegura que los
recursos se utilicen de manera eficiente y que el proyecto se mantenga dentro del presupuesto.
Una gestion de costos efectiva permite a los desarrolladores inmobiliarios minimizar los
riesgos financieros, evitar sobrecostos, y asegurar la rentabilidad del proyecto (Kerzner, 2017;

Kerzner & Saladis, 2017).
2.2.2. Rentabilidad
2.2.2.1. Definicion de Indicadores de Rentabilidad:

La rentabilidad en proyectos inmobiliarios se mide a través de varios indicadores
financieros que reflejan el retorno que genera un proyecto en relacion con la inversion

realizada. Los principales indicadores son:
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o Tasa Interna de Retorno (TIR): Es la tasa de descuento que iguala el valor presente
neto (VAN) de los flujos de efectivo futuros de un proyecto a cero. Matematicamente,

se define como la solucion de la siguiente ecuacion:

MN—ﬁI Ce I,=0
_t—o“"+T””t o

Donde: C;: es el flujo de efectivo en el periodo t, I, es la inversion inicial, y n es el

numero de periodos.

e Valor Actual Neto (VAN): Es la diferencia entre el valor presente de los flujos de
efectivo futuros generados por un proyecto y el costo inicial de la inversion. Se calcula

mediante la formula:

VAN-—ﬁi Ce i
- L (1+r)t °°

Donde r es la tasa de descuento.

e Retorno sobre la Inversion (ROI): Es la relacion entre el beneficio neto y el costo de

la inversion. Se expresa como un porcentaje y se calcula mediante:

Beneficio Neto

ROI x 100

Costo de Inversion

Relacion entre la Rentabilidad y la Gestion de Costos:

Existe una relacion directa entre la gestion de costos y la rentabilidad de un proyecto.
Una gestion de costos eficiente reduce los gastos y optimiza los recursos, lo que aumenta la
TIR y el VAN del proyecto, mejorando asi la rentabilidad. Si los costos se descontrolan, la

rentabilidad disminuye, haciendo el proyecto menos atractivo para los inversionistas (Ross,

1999).
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Figura 11.

Impacto de la gestion de costos en la rentabilidad del proyecto.
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2.2.3. Proyectos de Construccion de Edificios Multifamiliares
2.2.3.1. Caracteristicas Especificas de Estos Proyectos en el Contexto de Lima:

Los proyectos de construccion de edificios multifamiliares en Lima presentan
caracteristicas especificas que influyen en su desarrollo y rentabilidad. En un entorno urbano
denso y con alta demanda de vivienda, estos proyectos tienden a ser verticales, con multiples
unidades habitacionales distribuidas en varias plantas. La localizacion en distritos con buena
infraestructura y acceso a servicios es crucial para el éxito de estos proyectos (Lopez, 2017,

Paredes, 2020; M. Romero, 2018).

Ademas, en Lima, la variabilidad en los costos de construccion debido a factores como
la fluctuacion de los precios de materiales y la disponibilidad de mano de obra especializada

es un desafio significativo. Estos proyectos también deben cumplir con regulaciones locales y
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normativas urbanas que pueden impactar tanto los costos como el tiempo de ejecucion del

proyecto (Instituto Nacional de Estadistica e Informatica [INEI], 2023).

2.2.3.2. Factores que Influyen en el Exito de los Proyectos Multifamiliares:

Los factores clave que influyen en el éxito de los proyectos de construccion de edificios

multifamiliares incluyen:

Ubicacioén: La proximidad a servicios basicos, transporte, y centros de empleo aumenta

el valor de las unidades habitacionales y su demanda en el mercado.

Gestion de recursos: Una eficiente gestion de recursos, tanto financieros como
humanos, es crucial para mantener los costos bajo control y cumplir con los plazos de

entrega.

Demanda del mercado: La alineacion del proyecto con las tendencias del mercado y las
necesidades de los consumidores (por ejemplo, tamafio de las unidades, precios) es

fundamental para asegurar la rentabilidad.
Figura 12.

Factores que influyen en el éxito de los proyectos multifamiliares.
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Este marco conceptual proporciona un enfoque integral para entender como la gestion
de costos, la rentabilidad, y las caracteristicas especificas de los proyectos de construccion de
edificios multifamiliares en Lima se interrelacionan para determinar el éxito de dichos
proyectos. Al definir y analizar estos conceptos clave, se establecen las bases para una
evaluacion detallada y estructurada de los factores que influyen en la viabilidad y rentabilidad

de los proyectos inmobiliarios en el contexto urbano de Lima.
2.2.4. Gestion de Costos y Rentabilidad

2.2.4.1. Explicacion de Cémo la Optimizacion de Costos Influye Directamente en la

Rentabilidad:

La gestion de costos eficiente es un factor determinante para la rentabilidad de un
proyecto de construccion. La optimizacion de costos se refiere a la implementacion de
estrategias que minimicen los gastos sin comprometer la calidad o los plazos del proyecto. Esta
optimizacion afecta directamente los indicadores financieros, como la Tasa Interna de Retorno

(TIR) y el Valor Actual Neto (VAN), que son cruciales para evaluar la rentabilidad.

Cuando los costos de un proyecto son gestionados adecuadamente, se reducen los
gastos generales y se incrementa el flujo de caja disponible. Esto eleva el TIR del proyecto,
dado que una menor inversion inicial o un menor costo operativo en relacion con los ingresos
futuros genera un mayor retorno. De manera similar, el VAN aumenta cuando los costos son
menores que los ingresos descontados, lo que significa que el proyecto genera valor adicional

sobre la inversion realizada.

Matematicamente, si el Costo Total del Proyecto (C) disminuye, manteniendo

constantes los ingresos proyectados, el VAN se incrementa:

VAN—Zn: Ce i
- £ (1+nr)t °°
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Donde: C; son los flujos de caja en el tiempo t. r es la tasa de descuento. I, es la
inversion inicial.

Al disminuir C, el valor presente neto (VAN) aumenta, lo que mejora la rentabilidad

del proyecto. La TIR, que es la tasa rrr que hace que el VAN sea cero, también se incrementa

con la optimizacion de costos, reflejando un mayor retorno sobre la inversion.

Modelos de Interaccion entre Control de Costos y Resultados Financieros:

El modelo de costo-beneficio es una herramienta clave que ilustra coémo el control de
costos interactia con los resultados financieros. En este modelo, los beneficios del proyecto
(ingresos futuros) son comparados con los costos (gastos actuales y futuros). El objetivo es

maximizar el beneficio neto:

BeneficioNeto = IngresosTotales — CostosTotalesBeneficio

Un modelo simplificado puede ser representado por la siguiente ecuacion, que describe

la relacion entre el costo optimizado (Cj) y la rentabilidad:

IngresosTotales— Cgy

Rentabilidad = x 100

Inversion Inicial

Donde: € representa los costos optimizados, que son menores que los costos originales

debido a estrategias de gestion eficientes.

Una reduccion en C, directamente incrementa la rentabilidad, evidenciando la

importancia de un control de costos riguroso.

2.2.5. Impacto de los Factores Externos

2.2.5.1.Como los Factores Macroeconomicos, Politicos y Sociales Afectan la

Gestion de Costos y, en Consecuencia, la Rentabilidad:
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Los factores macroecondmicos como la inflacion, las tasas de interés, y el tipo de
cambio pueden tener un impacto significativo en los costos de materiales y mano de obra. Por
ejemplo, un aumento en la inflacion puede elevar los precios de los materiales de construccion,
incrementando los costos y reduciendo la rentabilidad proyectada. Del mismo modo, tasas de
interés mas altas encarecen el financiamiento del proyecto, lo que también puede afectar

negativamente la rentabilidad.

Los factores politicos incluyen las politicas gubernamentales y las regulaciones, que
pueden imponer restricciones en el uso de ciertos materiales, aumentar los costos a través de
impuestos, o retrasar los proyectos debido a la burocracia. Estos factores pueden incrementar

los costos inesperadamente y reducir el margen de beneficio del proyecto.

Los factores sociales como las tendencias de la demanda, cambios demograficos y
expectativas del consumidor también juegan un papel crucial. Por ejemplo, una mayor
demanda de viviendas sostenibles puede obligar a los constructores a invertir en tecnologias
verdes, lo que aumenta los costos, aunque también puede incrementar los ingresos si los

consumidores estan dispuestos a pagar un precio premium.

La ecuacion que representa como estos factores afectan el costo total (CCC) del

proyecto puede expresarse como:
Ctotat = Co + Crgero + Cpol + Csoc

Donde: C es el costo base del proyecto. Cpyacror Cpots Csoc S0N l0s costos adicionales

derivados de factores macroecondmicos, politicos y sociales, respectivamente.

Un aumento en cualquiera de estos componentes incrementa Cyyeq;, 10 que a su vez

reduce la rentabilidad.

2.2.6. Toma de Decisiones en la Construccion
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2.2.6.1.Relacion entre los Conceptos de Costos Hundidos y la Rentabilidad:

Los costos hundidos son aquellos gastos que ya se han incurrido y no se pueden
recuperar. En la construccion, estos pueden incluir estudios de viabilidad, disefio inicial, y
costos legales. Es fundamental que estos costos no influyan en las decisiones futuras, ya que
no afectan la rentabilidad futura del proyecto. Sin embargo, si las decisiones futuras se basan
incorrectamente en estos costos hundidos, puede llevar a la perpetuacion de proyectos no

rentables, reduciendo la rentabilidad general.
La relacion se puede representar mediante la siguiente ecuacion:

Beneficios Futuros — Crypyro

Rentabilidad = - —
Inversion Inicial + —Cyynaido

Donde: Cyyyro representa los costos futuros. Cryngigo SOn los costos hundidos que, si

bien no deben influir en la toma de decisiones, pueden aumentar la inversion inicial percibida.

Como las Decisiones Basadas en la Evaluacion de Costos Hundidos Afectan los

Resultados del Proyecto:

Cuando se toman decisiones ignorando los costos hundidos y enfocandose en el analisis
de los costos futuros y los beneficios potenciales, las empresas pueden evitar incurrir en
pérdidas adicionales y mantener la rentabilidad del proyecto. Decisiones que se basan en la
continuacion de un proyecto debido a los costos hundidos, en lugar de una evaluacion racional
de los costos futuros y beneficios, pueden resultar en un aumento de los costos y una
disminucion de la rentabilidad. La ecuacion que refleja una decision incorrecta basada en

costos hundidos podria verse como:

Financiero Negativo = Crytyro + Chunaiao > Ingresos Futuros
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Aqui, la combinacion de costos futuros con costos hundidos lleva a un resultado
financiero negativo, subrayando la importancia de tomar decisiones basadas en los costos y

beneficios futuros, en lugar de los ya incurridos.

El marco conceptual propuesto proporciona una estructura clara para comprender como
la gestion de costos, la influencia de factores externos y la toma de decisiones impactan la
rentabilidad de los proyectos de construccion de edificios multifamiliares. A través de la
interrelacion de estos conceptos y el uso de modelos matematicos, se establece un enfoque
integral que permite analizar y mejorar la eficiencia financiera en la construccion, asegurando

la viabilidad y éxito de los proyectos.
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III. METODO

3.1. Tipo de investigacion

3.1.1. Tipo de Investigacion

La presente investigacion se clasifica como Aplicada en su orientacion, dado que su
objetivo principal es utilizar conocimientos tedricos para abordar problemas practicos
relacionados con la gestion de costos y la rentabilidad en la construccion de edificios
multifamiliares en Lima. En lugar de generar conocimiento teorico abstracto, la investigacion
busca resolver un problema concreto en el &mbito de la construccidn, utilizando métodos y
técnicas que puedan ser implementados en el campo para mejorar la eficiencia y los resultados

financieros de los proyectos.

Segun la técnica de contrastacion, la investigacion es Explicativa, ya que se centra en
identificar y analizar las relaciones de causa y efecto entre la gestion de costos y la rentabilidad.
La investigacion busca explicar como las estrategias de gestion de costos influyen en los
resultados financieros de los proyectos, estableciendo vinculos claros entre las variables

estudiadas.

En cuanto a la direccionalidad, la investigacion es Prospectiva, enfocandose en prever
coémo la implementacion de estrategias de gestion de costos afectara la rentabilidad futura de
los proyectos. Esta orientacion hacia el futuro es clave para que los gestores de proyectos

puedan tomar decisiones informadas que optimicen los resultados.

Respecto a la fuente de recoleccion de datos, se considera Retro-lectiva, ya que
analizard datos de proyectos de construccioén ya completados para comprender como se han
gestionado los costos y cudl ha sido el impacto en la rentabilidad. Este analisis retrospectivo

permite identificar patrones y tendencias que pueden aplicarse a proyectos futuros.
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La evolucién del fenomeno es Transversal, dado que la investigacion recopilard y
analizard datos en un momento especifico, sin realizar un seguimiento longitudinal. Esto
permite obtener una instantdnea precisa del estado actual de la gestion de costos y su impacto

en la rentabilidad, aunque limita la capacidad de observar cambios a lo largo del tiempo.

Finalmente, la investigacion es Comparativa, ya que contrastard diferentes enfoques
y técnicas de gestion de costos para evaluar su impacto relativo en la rentabilidad de los
proyectos. Este enfoque permitird identificar las estrategias mds efectivas para mejorar los

resultados financieros.
3.1.2. Nivel de Investigacion

El nivel de investigacion alcanzado es de Nivel Explicativo, segun la clasificacion de
Cordova y Monsalve (2013). Este nivel es apropiado porque la investigacion no solo describe
las practicas actuales de gestion de costos y su relacion con la rentabilidad, sino que también

busca explicar los mecanismos subyacentes a estas relaciones.

La investigacion es Predictiva, Descriptiva, Explicativa, y Correlacional. Es
predictiva porque anticipa como la implementacion de ciertas estrategias de gestion de costos
puede afectar la rentabilidad futura de los proyectos, permitiendo a los gestores planificar de
manera mas efectiva. Es descriptiva y explicativa al ofrecer un analisis detallado de como se
gestionan actualmente los costos en los proyectos de construccion y qué impacto tiene esto en
la rentabilidad. Asimismo, es correlacional porque examina la relacion entre variables clave
como los costos de materiales, mano de obra, gastos administrativos, y los indicadores de
rentabilidad, identificando como una variable afecta a la otra sin manipularlas directamente.

(Hernandez-Sampieri et al., 2010; Medina, 2014; Rinc, 2011).
3.1.3. Codigos y Nomenclaturas UNESCO

e 1208. Probabilidad
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o 120808. Procesos estocasticos
1209. Estadistica
o 120903. Analisis de Datos

3305. Tecnologia de la Construccion
o 330506. Ingenieria Civil
6307. Cambio y Desarrollo Social

o 630706. Desarrollo Socioeconémico
o 630707. Tecnologia y cambio social.

7201. Filosofia del conocimiento

o 720105. Teoria de la Percepcion

Diseiio de la Investigacion

El disefo de la investigacion describe la estructura y el enfoque metodologico que se

utilizaran para abordar el problema de investigacion. En este estudio, el disefio es no

experimental, transversal y correlacional-explicativo.

Disefio No Experimental: La investigacion se clasifica como no experimental porque
no se manipulan intencionalmente las variables de estudio. En lugar de intervenir en el
proceso de gestion de costos o en las estrategias de rentabilidad de los proyectos, la
investigacion se centra en observar y analizar las variables tal como ocurren en su
contexto natural. Esto permite evaluar cémo la gestion de costos y los factores
relacionados afectan la rentabilidad sin alterar el entorno real de los proyectos de
construccion.

Disefio Transversal: El disefio es transversal, ya que la recoleccion de datos se realiza
en un unico punto en el tiempo. Esto significa que se recopilaran datos de varios
proyectos de construccion de edificios multifamiliares en Lima, analizando la relacion
entre la gestion de costos y la rentabilidad en un momento especifico. El enfoque

transversal es adecuado para obtener una "fotografia" de la situacion actual de la gestion
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de costos y su impacto en la rentabilidad, permitiendo identificar correlaciones y
tendencias en el estado actual del sector.

e Diseiio Correlacional-Explicativo: El disefio es correlacional-explicativo, lo que
significa que la investigacion busca identificar y analizar la relacion entre las variables
de estudio, en este caso, la gestion de costos y la rentabilidad. El componente
correlacional se centra en determinar si existe una relacion estadistica significativa entre
las practicas de gestion de costos y los indicadores de rentabilidad, como la Tasa Interna

de Retorno (TIR), el Valor Actual Neto (VAN), y el Retorno sobre la Inversion (ROI).

El componente explicativo va un paso mas alla al intentar entender las razones detras
de las correlaciones identificadas. Es decir, se busca explicar por qué y como la gestion de
costos influye en la rentabilidad de los proyectos de construccion. Este enfoque permite no solo
describir las relaciones entre las variables, sino también proporcionar una comprension mas
profunda de los mecanismos subyacentes que podrian estar afectando la eficiencia y los

resultados financieros de los proyectos.

3.2. Poblacién y muestra

La poblacién de este estudio estd constituida por todos los proyectos de construccion
de edificios multifamiliares desarrollados en la ciudad de Lima durante el afio 2023. Esta
poblacion incluye tanto proyectos de pequefia como de gran escala, abarcando diversas zonas
de Lima, desde los distritos mas céntricos hasta las areas periféricas en expansion. Los
proyectos de construccion de edificios multifamiliares en Lima son de particular interés debido
a la creciente demanda de vivienda en la capital peruana, impulsada por el aumento de la
poblacién y la urbanizacion. Estos proyectos incluyen edificaciones que varian en tamafo,
complejidad, y valor de inversion, lo que proporciona un amplio rango de datos para analizar

la gestion de costos y su impacto en la rentabilidad.
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La poblacion del estudio incluye:

o Proyectos en distritos céntricos: Edificaciones ubicadas en distritos como Miraflores,
San Isidro, y San Borja, donde los costos de terreno y construccion tienden a ser mas

altos debido a la alta demanda y la limitacién de espacio.

e Proyectos en distritos de Lima Moderna: Inmuebles en areas como Jesus Maria,
Pueblo Libre, y Lince, que son zonas emergentes con un crecimiento significativo en

la construccion de viviendas multifamiliares.

e Proyectos en distritos periféricos: Edificaciones en distritos como San Juan de
Lurigancho, Comas, y Ate, que se caracterizan por un crecimiento acelerado y costos

relativamente mas bajos en comparacion con los distritos céntricos.

Ademas, la poblacion considera tanto proyectos desarrollados por grandes empresas
constructoras con una amplia trayectoria en el mercado, como aquellos emprendidos por
desarrolladores mas pequeiios y nuevos en el sector. Esta diversidad en los tipos de proyectos
y desarrolladores permite un analisis completo de las diferentes practicas de gestion de costos

y su relacion con la rentabilidad en diversos contextos dentro de Lima.

La eleccion de esta poblacion es fundamental para lograr un entendimiento profundo
de como las distintas variables econdmicas, sociales, y de gestion afectan el desempefio
financiero de los proyectos de construccion de edificios multifamiliares, contribuyendo asi a la
identificaciéon de mejores practicas y estrategias para optimizar los resultados en futuros

proyectos.

3.2.1. Tamaiio de la Muestra

El tamafio de la muestra para este estudio se ha determinado utilizando un enfoque no
probabilistico por conveniencia. En este caso, se trabajara con una muestra de 7 proyectos de

construccion de edificios multifamiliares desarrollados en Lima durante el afio 2023. Esta
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decision se basa en la accesibilidad y disponibilidad de los datos necesarios para realizar un
analisis exhaustivo y detallado de cada proyecto. La seleccion de estos 7 proyectos se realizara
considerando la diversidad en términos de ubicacion geografica dentro de Lima, el tamafio y
la complejidad de los proyectos, asi como las distintas estrategias de gestion de costos
empleadas por los desarrolladores. Este enfoque permitird capturar una amplia gama de
practicas y resultados, proporcionando una vision representativa del comportamiento de los
costos y su impacto en la rentabilidad dentro del sector de la construccion de edificios

multifamiliares en Lima.

Aunque la muestra es relativamente pequena, se espera que los resultados obtenidos a
partir de estos 7 proyectos ofrezcan insights valiosos sobre la relacion entre la gestion de costos
y la rentabilidad, permitiendo identificar patrones y estrategias que puedan ser aplicables a un
contexto mas amplio dentro del sector. La profundidad y el detalle del analisis en cada uno de
estos proyectos seran cruciales para asegurar que las conclusiones sean significativas y puedan
contribuir al conocimiento practico en la gestion de costos en proyectos de construccion. Este
enfoque no probabilistico se justifica dado que el estudio busca obtener un entendimiento
profundo y contextualizado de casos especificos, mas que hacer generalizaciones estadisticas
a una poblacion mas amplia. La seleccion deliberada de estos 7 proyectos permitird un analisis

detallado y contextualizado, adecuado para los objetivos de esta investigacion.

3.3.  Operacionalizacion de variables

La operacionalizacion de variables implica definir y medir de manera precisa las
variables de estudio, facilitando asi la prueba de las hipdtesis planteadas. A continuacion, se
identifican las variables principales y secundarias, junto con sus indicadores especificos, para

la investigacion.

3.3.1. Estrategia de Prueba de Hipdotesis
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La estrategia de prueba de hipodtesis estd disenada para evaluar la relacion entre la

gestion de costos y la rentabilidad en los proyectos de construccion de edificios multifamiliares.

A continuacion, se describen los pasos que se seguirdn para probar las hipodtesis planteadas en

la investigacion:

Formulacion de Hipdtesis:

Hipotesis Principal

La gestion de costos tiene un impacto significativo en la rentabilidad de los
proyectos de construccion de edificios multifamiliares en los distritos de Lima

durante el afio 2023.

Hipoétesis Secundarias

HE-1: Las variables de costos, como los materiales de construccion y la mano
de obra, influyen de manera directa en la rentabilidad de los proyectos de

construccion de edificios multifamiliares en Lima.

HE-2: La falta de wuna planificacion financiera integral reduce

significativamente la rentabilidad de los proyectos inmobiliarios en Lima.

HE-3: Las estrategias financieras adecuadamente implementadas por las
empresas inmobiliarias en Lima aumentan la rentabilidad de sus proyectos de

construccion en 2023.

HE-4: La seleccion del terreno y la ubicacion tienen una influencia notable en
los costos y, por ende, en la rentabilidad de los edificios multifamiliares en

diferentes distritos de Lima.
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e HE-5: Las fluctuaciones en el mercado inmobiliario de Lima afectan
negativamente la rentabilidad proyectada de los proyectos de edificios

multifamiliares.

Para probar las hipotesis planteadas, se seguira la siguiente estrategia:

Identificacion y Medicion de Variables: Se identificaran y medirdn las variables
operacionales clave utilizando los indicadores definidos anteriormente. Esto implicara
la recoleccion de datos de los 7 proyectos seleccionados mediante analisis documental,

encuestas y entrevistas.

Analisis de Correlacion: Se utilizard el coeficiente de correlacion de Pearson para
evaluar la relacion entre las variables independientes (gestion de costos, planificacion
financiera, estrategias financieras, seleccion de terreno y fluctuaciones del mercado) y

la variable dependiente (rentabilidad).

Regresion Lineal Multiple: Para profundizar en la relacion entre las variables, se
realizaran analisis de regresion lineal multiple. Este método permitira cuantificar el
impacto de cada variable independiente sobre la rentabilidad, considerando

simultaneamente los efectos de multiples factores.

Pruebas de Significancia: Se realizardn pruebas de significancia (pruebas t) para
determinar si las correlaciones observadas y los coeficientes de regresion son

estadisticamente significativos a un nivel de confianza del 95% (a = 0.05).

Analisis Comparativo: Se llevaran a cabo comparaciones entre los diferentes
proyectos para identificar patrones y diferencias clave en la gestion de costos y

rentabilidad, utilizando andlisis ANOVA o similar para comparar medias entre grupos.



81

v' Interpretacion de Resultados: Los resultados se interpretaran en funcion de la
magnitud y direccion de las correlaciones, asi como de la significancia estadistica. Esto

permitira determinar si las hipotesis planteadas son aceptadas o rechazadas.

v" Conclusiones y Recomendaciones: Basado en los hallazgos, se formularan
conclusiones sobre la efectividad de las practicas de gestion de costos y su impacto en
la rentabilidad. Ademas, se ofreceran recomendaciones practicas para mejorar la

gestion financiera en proyectos futuros.

Esta estrategia asegura un analisis riguroso y comprensivo de la relacion entre la gestion
de costos y la rentabilidad, proporcionando una base sélida para la validacion de las hipotesis

y la aplicacion de los resultados en el sector de la construccidon en Lima.
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Hipotesis Variable Indicador Escala de Mediciéon Instrumento
- Costo total de materiales de construccion
- Costo total de mano de obra Soles Analisis documental
VI: Gestion de Costos - Gastos administrativos
- Presupuesto inicial vs. presupuesto ejecutado % de desviacion Analisis documental, Encuesta
H1 - Uso de técnicas de optimizacion de costos Cualitativo/Cuantitativo Encuesta, Entrevista
- Tasa Interna de Retorno (TIR) %
. .. - Valor Actual Neto (VAN) Soles e .
VD: Rentabilidad ~ Retorno sobre la Inversion (ROI) % Analisis financiero
- Periodo de Recuperacion de la Inversion (Payback Period) Afios
VI: Costos de Materiales y - Costo total de materiales de construccion Soles Analisis documental
Mano de Obra - Costo total de mano de obra Soles Analisis documental
HE-1 Tasa Interna de Retorno (TIR) %
- 0 .« . .
: ili Analisis fi
VD: Rentabilidad ~Valor Actual Neto (VAN) Soles nalisis financiero
VI: Planificacion Financiera - Presencia de un plan financiero detallado Cualitativo Encuesta
Integral - Grado de cumplimiento del plan financiero % Analisis documental
HE-2 Valor Actual Neto (VAN) Soles
VD: Rentabilidad ~ Retorno sobre la Inversion (ROI) % Analisis financiero
N . - Presencia y calidad de estrategias financieras Cualitativo Encuesta, Entrevista
VI Estrategias Financieras " : : o P .
- Implementacion efectiva de estrategias % de cumplimiento Andlisis documental
HE-3 Tasa Interna de Retorno (TIR) %
oy - 0 rqe e .
VD: Rentabilidad ~Retorno sobre la Inversion (ROI) o Analisis financiero
VI: Seleccion del Terreno y - Costo de adquisicion del terreno Soles Andlisis documental
HE-4 Ubicacion - Accesibilidad y proximidad a servicios clave Cualitativo Encuesta, Entrevista
VD: Costos Totales - Costos adicionales por ubicacién Soles Andlisis documental
VD: Rentabilidad - Valor Actual Neto (VAN) Soles Andlisis financiero
VI: Fluctuaciones en el - Variabilidad en los precios de venta o alquiler % e
o e Analisis documental
Mercado Inmobiliario - Tasas de ocupaciéon y demanda %
HE-S Tasa Interna de Retorno (TIR) proyectada %
oy - 0 rqe . .
VD: Rentabilidad Proyectada ~Valor Actual Neto (VAN) proyectado Soles Analisis financiero

Fuente: Elaboracion propia.
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3.4. Instrumentos

3.4.1. Técnicas de Procesamiento de Datos

Las Técnicas de Procesamiento de Datos son fundamentales para garantizar la precision
y la calidad de la informacion recolectada durante la investigacion. A continuacion, se detallan

las técnicas especificas que se emplearan en este estudio:

v Codificacion de Datos: La codificacion de datos se realizara para convertir la
informacion cualitativa y cuantitativa obtenida en un formato numérico adecuado para
el andlisis estadistico. Se utilizaran cédigos numéricos predefinidos para categorizar
respuestas en encuestas y entrevistas, asi como para estandarizar datos financieros y de
costos. Esta codificacion sera gestionada mediante software especializado, como SPSS
o R, para asegurar la consistencia y la facilidad de analisis.

v Verificacién y Limpieza de Datos: Antes de proceder con el analisis, se llevara a cabo
un proceso riguroso de verificacion y limpieza de datos. Este proceso incluird la
identificacion y correccion de datos faltantes, valores atipicos (outliers) y errores de
entrada. La limpieza de datos se realizara utilizando técnicas automatizadas en software
estadistico, asi como revisiones manuales cuando sea necesario, para asegurar que los
datos estén completos y sean coherentes.

v" Normalizacién y Transformacion de Datos: En casos donde las variables presenten
distribuciones no normales o escalas diferentes, se aplicaran técnicas de normalizacion
y transformacion de datos. Estas técnicas incluyen la transformacion logaritmica,
estandarizacion (Z-scores), y otras técnicas de escalado que permitan cumplir con los
supuestos de normalidad y homocedasticidad requeridos por los analisis estadisticos

avanzados.
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3.4.2. Técnicas de Andlisis e Interpretacion de la Informacion

Las Técnicas de Analisis e Interpretacion de la Informacion son esenciales para derivar
conclusiones significativas a partir de los datos procesados. En esta investigacion, se utilizaran

las siguientes técnicas:

v' Andlisis Descriptivo: El analisis descriptivo se empleard para resumir las
caracteristicas principales de las variables de estudio. Se calcularan estadisticas
descriptivas como medias, medianas, desviaciones estandar, y distribuciones de
frecuencia para cada variable. Este analisis inicial proporcionara una vision general del
comportamiento de las variables de costos y rentabilidad en los proyectos estudiados,
facilitando la deteccion de patrones y tendencias.

v Andlisis Correlacional: Para evaluar la relacion entre las variables de gestion de costos
y los indicadores de rentabilidad, se utilizara el coeficiente de correlacion de Pearson.
Este analisis cuantificard la fuerza y direccion de las relaciones lineales entre las
variables, proporcionando una primera evaluacion de las hipdtesis planteadas. Se
aplicaran pruebas de significancia para determinar si las correlaciones observadas son
estadisticamente significativas.

v" Regresion Lineal Multiple: El analisis de regresion lineal multiple se empleara para
modelar la relacién entre multiples variables independientes (como costos de
materiales, mano de obra, y gastos administrativos) y las variables dependientes de
rentabilidad (TIR, VAN, ROI). Este método permitira identificar el impacto relativo de
cada variable de costos en la rentabilidad, ajustando por posibles efectos de confusion.
Se calcularan los coeficientes de regresion, R? ajustado, y se realizaran pruebas de
significancia para cada predictor.

v' Pruebas de Hipétesis: Las hipdtesis planteadas se someteran a pruebas de

significancia estadistica, como la prueba t de Student para comparaciones de medias
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y ANOVA para andlisis de varianza entre grupos. Se establecerda un nivel de
significancia de a = 0.05. Estas pruebas permitirdn determinar si las diferencias
observadas en los resultados de rentabilidad entre diferentes estrategias de gestion de
costos son estadisticamente significativas.

Analisis Comparativo: Se realizaran comparaciones entre los proyectos estudiados
para identificar diferencias en la efectividad de las practicas de gestion de costos. Este
analisis se basard en comparaciones de medias y varianzas de los indicadores de
rentabilidad, utilizando pruebas ANOVA y andlisis post hoc cuando sea necesario. El
analisis comparativo permitira evaluar como diferentes enfoques de gestion de costos

influyen en los resultados financieros en diferentes contextos.

Procedimientos

Los Instrumentos de Recoleccion de Datos son herramientas clave para obtener

informacion precisa y relevante para la investigacion. En este estudio, se utilizardn los

siguientes instrumentos, disefiados de acuerdo con la metodologia establecida:

v Analisis Documental: Se realizara un analisis documental exhaustivo de los registros

financieros y presupuestarios de los 7 proyectos de construccion seleccionados. Este
analisis incluird la revision de presupuestos iniciales, registros de costos de materiales
y mano de obra, informes de gastos administrativos, y otros documentos relevantes. La
informacion obtenida se utilizard para medir las variables de gestion de costos y

compararlas con los indicadores de rentabilidad.

Encuestas Estructuradas: Se disefiardn y aplicardn encuestas estructuradas a los
gestores de proyectos y responsables financieros de las empresas involucradas. Las
encuestas incluirdn preguntas cerradas y escalas de Likert para evaluar aspectos

especificos de la planificacion financiera, el uso de técnicas de optimizacion de costos,
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y la percepcion de la rentabilidad. Las respuestas se codificaran para su analisis

cuantitativo.

v' Entrevistas Semiestructuradas: Para complementar los datos cuantitativos, se
llevardn a cabo entrevistas semiestructuradas con un enfoque cualitativo. Estas
entrevistas permitirdn explorar en profundidad las estrategias financieras utilizadas y
los desafios enfrentados en la gestion de costos. Las entrevistas se grabaran,

transcribiran y codificaran para identificar patrones y temas recurrentes.

v Anilisis Financiero: Se aplicaran herramientas de analisis financiero, como célculos
de TIR, VAN, y ROI, utilizando los datos recopilados de los documentos financieros y
las encuestas. Este analisis proporcionara indicadores clave de rentabilidad que se
utilizaran para probar las hipotesis y evaluar la efectividad de las estrategias de gestion

de costos.

En conjunto, estas técnicas y instrumentos aseguran que los datos recolectados sean
exhaustivos y de alta calidad, permitiendo un analisis riguroso que conduzca a conclusiones

significativas y aplicables en el contexto de la gestion de proyectos de construccion en Lima.

3.6. Analisis de datos

El Anélisis de Datos en esta investigacion se llevara a cabo utilizando un enfoque
estructurado y riguroso, que incluye varias etapas de procesamiento y analisis para asegurar
que los resultados sean validos, confiables y ttiles para probar las hipdtesis planteadas. A

continuacion, se detallan las etapas especificas del analisis de datos:
= Preparacion y Limpieza de Datos

La primera fase del analisis de datos implica la preparacion y limpieza de los datos

recopilados. Los datos obtenidos a través de encuestas, entrevistas, y andlisis documental seran
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ingresados en un software estadistico, como SPSS o R. Durante esta fase, se realizaran las

siguientes actividades:

o Codificacion de datos: Los datos cualitativos y cuantitativos seran codificados para
convertirlos en un formato numérico adecuado para el andlisis. Esto incluye la
asignacion de codigos a las respuestas de las encuestas y la estandarizacion de los datos

financieros.

e Verificacién y limpieza: Se identificardn y corregiran errores de entrada, datos
faltantes y valores atipicos (outliers). En casos de datos faltantes, se evaluara si es

posible imputar valores o si es necesario excluir ciertos registros del analisis.

o Normalizacion: Si las variables presentan distribuciones no normales, se aplicaran
transformaciones como la logaritmizacion o estandarizacion para asegurar que los datos

cumplan con los supuestos necesarios para los analisis estadisticos subsecuentes.

= Analisis Descriptivo

Una vez que los datos han sido preparados, se procedera con el analisis descriptivo.
Este analisis tiene como objetivo proporcionar un resumen general de las caracteristicas

principales de las variables involucradas en el estudio:

o Estadisticas descriptivas: Se calcularan medidas de tendencia central (media,
mediana) y de dispersion (desviacion estandar, rango intercuartilico) para las variables
de costos (como materiales, mano de obra, gastos administrativos) y para los
indicadores de rentabilidad (TIR, VAN, ROI). Estas estadisticas ofreceran una vision
inicial sobre la distribuciéon y comportamiento de las variables en los proyectos

estudiados.

o Distribucion de frecuencias: Se generaran tablas de frecuencia y gréaficos de

distribucion para visualizar la frecuencia de diferentes niveles de costos y rentabilidad
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en los proyectos. Esto permitira identificar patrones, como variaciones en los costos y

como estas variaciones impactan en la rentabilidad.

= Analisis Correlacional

El siguiente paso sera llevar a cabo un analisis correlacional para evaluar la relacion

entre las variables de gestion de costos y los indicadores de rentabilidad:

Coeficiente de correlacion de Pearson: Se calculara el coeficiente de correlacion de
Pearson para cuantificar la relacion lineal entre variables como los costos de materiales
y mano de obra, y la rentabilidad medida a través de la TIR, VAN y ROI. Este analisis
proporcionara informacion sobre la fuerza y direccion de las relaciones entre estas

variables.

Significancia estadistica: Se realizaran pruebas de significancia para determinar si las
correlaciones observadas son estadisticamente significativas al nivel de confianza del
95% (o = 0.05). Esto ayudara a validar la relacion entre las variables y a probar las

hipotesis relacionadas con la influencia de los costos en la rentabilidad.

Analisis de Regresion Lineal Multiple

Para comprender mejor el impacto de multiples variables independientes sobre la

rentabilidad, se aplicara un analisis de regresion lineal multiple:

Modelado de la relacion: Se desarrollaran modelos de regresion que incluyan varias
variables independientes, como los costos de materiales, mano de obra, y gastos
administrativos, para predecir indicadores de rentabilidad como la TIR y el VAN. Estos
modelos permitirdn cuantificar el efecto de cada variable sobre la rentabilidad,

ajustando por otros factores.
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Coeficientes de regresion: Se interpretaran los coeficientes de regresion para entender
el impacto especifico de cada variable. Un coeficiente significativo indicard que la
variable tiene un impacto notable en la rentabilidad, mientras que un coeficiente no

significativo sugerird una influencia menor o nula.

R? ajustado: Se utilizara el R? ajustado para evaluar la proporcion de la variabilidad en
la rentabilidad que puede ser explicada por las variables de costos. Esto proporcionara
una medida de la eficacia del modelo en explicar las diferencias en la rentabilidad entre

los proyectos estudiados.

= Pruebas de Hipétesis

Las pruebas de hipotesis son una parte crucial del anélisis de datos y se utilizaran para

evaluar las hipdtesis principales y secundarias del estudio:

Pruebas t de Student: Se emplearan pruebas t de Student para comparar las medias de
los indicadores de rentabilidad entre diferentes grupos, como proyectos con altos y

bajos niveles de gestion de costos.

ANOVA (Analisis de Varianza): En caso de que se necesite comparar mas de dos
grupos, se utilizarda ANOVA para evaluar si existen diferencias significativas en la

rentabilidad entre proyectos que aplican diferentes estrategias de gestion de costos.

Niveles de significancia: Se establecerd un nivel de significancia del 5% (a = 0.05)
para todas las pruebas, y los resultados se interpretaran en términos de aceptacion o

rechazo de las hipotesis.

Analisis Comparativo

Un anélisis comparativo se llevara a cabo para examinar las diferencias en la gestion

de costos y la rentabilidad entre los diferentes proyectos de construccion:
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Comparacion entre proyectos: Se compararan los resultados financieros y de costos
entre los 7 proyectos de construccion incluidos en la muestra, utilizando pruebas

estadisticas como ANOVA para identificar diferencias significativas.

Identificacion de mejores practicas: El analisis comparativo permitird identificar las
estrategias de gestion de costos mas efectivas y como estas influyen en la rentabilidad.

Esto proporcionard insights clave para recomendaciones practicas.

7. Visualizacion de Datos y Presentacion de Resultados

Finalmente, los resultados del analisis de datos seran visualizados y presentados

utilizando una variedad de herramientas:

Tablas y graficos: Se crearan tablas, graficos de barras, histogramas, y diagramas de
dispersion para representar los datos y los resultados de los analisis de manera clara y

comprensible.

Informe final: Los resultados se integraran en un informe final que incluira
interpretaciones detalladas, discusiones sobre las implicaciones de los hallazgos, y

recomendaciones basadas en los resultados.

El analisis de datos en esta investigacion esta disefiado para proporcionar un

entendimiento profundo de la relacion entre la gestion de costos y la rentabilidad en proyectos

de construccion de edificios multifamiliares en Lima. A través de un enfoque meticuloso y el

uso de técnicas estadisticas avanzadas, se garantizard que los resultados sean precisos,

significativos, y utiles para guiar la toma de decisiones en el sector de la construccion.

3.7.

Consideraciones éticas

En el desarrollo de esta investigacion, se abordaran cuidadosamente una serie de

consideraciones éticas para asegurar que se respeten los derechos y la dignidad de todas las
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personas y entidades involucradas. A continuacion, se detallan los principios éticos

fundamentales que guiaran cada etapa del estudio:

Consentimiento Informado: Antes de la recoleccion de datos, se obtendra el
consentimiento informado de todos los participantes. Esto implica que los sujetos de estudio
(como los gestores de proyectos y otros empleados de las empresas constructoras) recibiran
una explicacion clara y detallada sobre los objetivos de la investigacion, los métodos de
recoleccion de datos, y como se utilizara la informacion que proporcionen. Los participantes
tendran la oportunidad de hacer preguntas y deberan dar su consentimiento explicito y
voluntario antes de participar en la investigacion. Se garantizard que los participantes
comprendan que su participacion es completamente voluntaria y que tienen el derecho de

retirarse del estudio en cualquier momento sin ninguna repercusion negativa.

Confidencialidad y Anonimato. La confidencialidad y el anonimato de los participantes
seran priorizados en todas las etapas del estudio. Los datos recolectados seran almacenados de
manera segura y solo serdn accesibles para el equipo de investigacion. Los nombres de las
empresas, los individuos participantes y cualquier informacion que pueda identificar a los
sujetos de estudio seran codificados o eliminados para proteger su privacidad. Los resultados
seran presentados de manera agregada, sin revelar la identidad de los participantes ni permitir

la 1dentificacion de sus datos individuales.

Transparencia y Honestidad: La transparencia y honestidad son principios
fundamentales que guiaran la relacion entre los investigadores y los participantes. Se asegurara
que toda la informacion proporcionada a los participantes sea veraz, completa y comprensible.
Los investigadores se comprometen a no manipular ni tergiversar los datos recolectados y a
presentar los resultados de manera precisa, sin omitir informacion que pudiera influir en la

interpretacion de los resultados.
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Evitacion de Conflictos de Interés: Se tomaran medidas para identificar y mitigar
cualquier conflicto de interés que pueda surgir durante la investigacion. Los investigadores
declararan cualquier interés personal o profesional que pudiera influir en la objetividad de la
investigacion. Ademads, se garantizard que las decisiones sobre la metodologia, la recoleccion
de datos, y la interpretacion de los resultados se realicen de manera imparcial y sin influencia

indebida de ninguna de las partes interesadas.

Uso Responsable de la Informacion: La informacion recolectada sera utilizada
unicamente para los fines establecidos en esta investigacion. Se evitara cualquier uso indebido
o no autorizado de los datos, y se asegurard que toda la informacion sea manejada de acuerdo

con las leyes y regulaciones locales e internacionales sobre proteccion de datos.

6. Contribucion Social y Cientifica: El estudio se llevard a cabo con el objetivo de
realizar una contribucion significativa tanto a la comunidad cientifica como al sector de la
construccion. Se espera que los resultados de la investigacion ofrezcan insights valiosos que
puedan mejorar la gestion de costos y la rentabilidad en los proyectos de construccion,
beneficiando asi a las empresas y, en ultima instancia, a la sociedad en general. Se asegurara
que los resultados sean accesibles a todas las partes interesadas y que puedan ser utilizados

para el desarrollo de mejores practicas en el sector.

Las consideraciones éticas descritas aseguran que esta investigacion se llevara a cabo
con el mas alto nivel de integridad y respeto hacia los participantes. Al adherirse a estos
principios, se protegera la privacidad de los individuos, se garantizard la validez y la
credibilidad de los resultados, y se contribuird de manera positiva al conocimiento y la practica

en el campo de la construccion.
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IV. RESULTADOS

4.1. Introduccion.

El presente capitulo se enfoca en la presentacion, andlisis e interpretacion de los
resultados obtenidos a lo largo del desarrollo de la investigacion. El objetivo principal de este
estudio fue analizar y comparar la rentabilidad de seis proyectos inmobiliarios ubicados en
diferentes distritos de Lima, evaluando distintos factores como el costo de inversion, el costo
por metro cuadrado, la tasa interna de retorno (TIR), el valor actual neto (VAN), entre otros
indicadores econdmicos y financieros. A través de un enfoque cuantitativo y el uso de métodos
estadisticos avanzados, se buscé identificar los proyectos mas rentables y comprender como
variables clave como la ubicacidn, el costo de construccion y los factores de mercado influyen
en la rentabilidad y el éxito de cada proyecto. Para alcanzar estos objetivos, se realizdé un
andlisis correlacional multiple que permitié identificar las relaciones existentes entre las
diversas variables involucradas. Asimismo, se utilizaron pruebas estadisticas como el test de
Kruskal-Wallis y el andlisis de varianza (ANOVA), junto con graficos de residuos y Q-Q plots,
para evaluar la normalidad de los datos y la homogeneidad de las varianzas, garantizando la

validez de los resultados obtenidos.

En este capitulo, se describen de manera detallada los resultados de las 27 preguntas
clave que estructuraron el andlisis correlacional. Estas preguntas abordan aspectos
fundamentales como el costo total de inversion, la estructura de costos (incluyendo costos
administrativos, de licencias, de pre y post-construccion), los indicadores de rentabilidad (TIR,
VAN, periodo de recuperacion), y factores del entorno como la demanda de vivienda en la zona
y la competencia existente. Cada uno de estos aspectos se analiza en funcion de su impacto en
la rentabilidad final de los proyectos, proporcionando una vision integral que permite a los

inversionistas y gestores de proyectos tomar decisiones informadas. Los resultados obtenidos
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y su andlisis posterior no solo permiten identificar qué proyecto es el mas rentable, sino que
también revelan cémo la ubicacion y los costos asociados pueden afectar significativamente
los margenes de ganancia y la viabilidad econdmica de un proyecto inmobiliario. En
conclusion, este capitulo sienta las bases para la formulacién de recomendaciones estratégicas

que optimicen la gestion de futuros proyectos inmobiliarios en entornos similares.
4.1.1. Metodologia: Evaluacion Financiera

La metodologia para la evaluacion financiera se identificO para la presente
investigacion a partir de los datos del 2019, se identifico una brecha significativa en la unidad
de negocio de edificios multifamiliares debido a la falta de una metodologia estandarizada para
la evaluacion financiera de los proyectos inmobiliarios. Para abordar esta necesidad, se
implementd un esquema de evaluacion financiera que sirve como base para la toma de

decisiones estratégicas y operativas en los proyectos.
A. Estructura de la Evaluacion Financiera

La metodologia de evaluacion financiera se fundamenta en la creacion de dos
documentos clave para cada proyecto inmobiliario: el estado de ganancias y pérdidas y el flujo
de caja. Estos documentos permiten medir y controlar los principales indicadores financieros a
lo largo del ciclo de vida del proyecto. Los indicadores financieros principales utilizados en

esta evaluacion son:

o Tasa Interna de Retorno (TIR): Mide la rentabilidad del proyecto, considerando el
valor temporal del dinero. Es un indicador clave para evaluar la viabilidad financiera y

la atraccidn de inversion.

e Valor Actual Neto (VAN): Calcula el valor presente de los flujos de efectivo futuros
generados por el proyecto, descontados al costo de capital. Un VAN positivo indica que

el proyecto deberia generar valor adicional a la inversion inicial.
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e Periodo de Recuperacion (Payback): Determina el tiempo necesario para recuperar la

inversion inicial a través de los flujos de efectivo generados por el proyecto.

o Capital de Trabajo: Asegura que el proyecto mantenga suficiente liquidez para cubrir

los costos operativos y las obligaciones a corto plazo durante su desarrollo.

B. Definicion de Hitos y Etapas del Proyecto

Para la correcta gestion y control de la rentabilidad de los proyectos, se han definido
hitos y etapas clave, tal como se muestra en la figura proporcionada. Cada una de estas etapas
estd asociada con acciones especificas que deben ser ejecutadas para asegurar el cumplimiento

de los objetivos financieros:

= Opciones de Compra (Mes -5 a 0):

o Evaluacion Financiera Preliminar: Analisis inicial de la viabilidad financiera del

proyecto utilizando ratios financieras como herramienta de negociacion.

o Evaluacion Legal del Terreno: Verificacion de la viabilidad juridica del terreno

para asegurar que no existan riesgos legales que puedan afectar el proyecto.

= Compra (Mes 1):

o Disefio de Especialidades: Integracion de los disefios especificos (arquitectura,
estructura, instalaciones) que seran fundamentales para el desarrollo del

proyecto.

= Lanzamiento (Mes 2):

o Disefio del Proyecto: Consolidacion del disefio global del proyecto, incluyendo

todos los aspectos técnicos, financieros y operativos.

= Preventas (Mes 8):



96

o Licencia de Obra: Obtencion de permisos y licencias necesarios para el inicio
de la construccion, asegurando que todos los requisitos legales y normativos

estén cubiertos.

o Activacion del Banco / Desembolso del Crédito Hipotecario (CH): Inicio del
financiamiento del proyecto a través del crédito hipotecario, lo que permite

asegurar el flujo de caja necesario para las siguientes etapas.

= Inicio de Obra (Mes 11):

o Inicio de la Ejecucion de Obra: Comienzo de la construccion del proyecto, con

una ejecucion de obra promedio de 20 meses.

= Fin de Obra (Mes 31):

o Entrega de Clientes: Culminacion de la construccion y entrega de las unidades

a los compradores, completando el ciclo de construccion.

= Independizacion Registral y Lanzamiento Hipoteca / Liberacion de Garantias (Mes 34

a Mes 48):

o Independizacion Registral: Registro de las unidades en la autoridad

correspondiente, permitiendo la transferencia de propiedad a los compradores.

o Lanzamiento de Hipoteca y Liberacion de Garantias: Finalizacion del proceso
financiero, incluyendo la liberacion de las garantias hipotecarias asociadas con

el financiamiento del proyecto.

C. Gestion y Control de Rentabilidad

Para asegurar el control continuo de la rentabilidad, se establecen las siguientes

practicas:
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e Seguimiento Mensual: Revision mensual de las premisas financieras, asegurando el

cumplimiento del flujo de caja previsto y ajustando estrategias segliin sea necesario.

o Comité¢ de Rentabilidad: Reuniones periodicas del comité de rentabilidad para definir
planes de accién que aseguren el cumplimiento de los indicadores aprobados en la

matriz de riesgo.

e Reuniones con responsables del Proyecto: Interaccion continua con los responsables
directos del proyecto (gerente regional, producto, operaciones, tesoreria, crédito,
hipotecario, control de gestion y planeamiento) para asegurar la coherencia entre la

gestion operativa y las metas financieras.

Esta metodologia descrita y resumida mostrada en la figura 13, proporciona un marco
estructurado y detallado para la evaluacion financiera de proyectos de construccion de edificios
multifamiliares, facilitando la toma de decisiones informadas y la gestion efectiva de los

recursos a lo largo del ciclo de vida del proyecto.
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Figura 13.
Ciclo de vida para un proyecto inmobiliario
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4.1.2. Analisis: Opciones de Compra

El ciclo de vida de un proyecto inmobiliario, especialmente en el contexto de la
construccion de edificios multifamiliares en los diferentes distritos de Lima, comienza con la
opcion de compra del terreno. Esta fase inicial es crucial, ya que establece las bases para el
desarrollo financiero, legal, y técnico del proyecto, determinando en gran medida su viabilidad

y rentabilidad futura.
Proceso de Negociacion Estratégica:

La opcién de compra implica una negociacion estratégica entre el desarrollador
inmobiliario y el propietario del terreno. En esta negociacion, se definen varios elementos

clave:

e Precio por Metro Cuadrado: Uno de los factores mas criticos es el precio acordado
por metro cuadrado del terreno. Este precio debe ser competitivo, considerando el valor
actual de mercado en el distrito especifico de Lima donde se planea el desarrollo.
Distritos como San Isidro o Miraflores, por ejemplo, tendran precios significativamente
mas altos que distritos periféricos como San Juan de Lurigancho, lo que afecta

directamente la estructura de costos y la rentabilidad esperada del proyecto.

e Fecha de Compra Oficial: Establecer la fecha en la que se formalizara la compra del
terreno es crucial para la planificacion del flujo de caja y la sincronizacioén con otras
actividades del proyecto. La fecha de compra debe alinearse con el cronograma general

del proyecto para evitar demoras o desfasajes en la ejecucion.

e Forma de Pago: Se debe acordar si la compra se realizard al contado o bajo un
cronograma de pagos. En muchos casos, un cronograma de pagos puede ser beneficioso

para el desarrollador, permitiendo liberar capital para otras fases del proyecto. Sin
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embargo, el pago al contado podria negociar un descuento significativo en el precio por

metro cuadrado.

Participacion del Propietario: En algunos casos, se negocia que el propietario del
terreno participe en el desarrollo del proyecto. Esta participacion podria tomar la forma
de una sociedad con el desarrollador, donde el propietario recibe una parte de las
ganancias del proyecto en lugar de un pago tnico. Esto puede ser una opcion atractiva
en distritos emergentes donde los propietarios buscan capitalizar el potencial de

desarrollo de sus terrenos.

La negociacion concluye con la firma de un documento formal que estipula todas las

condiciones de compra del terreno, abarcando los aspectos financieros, legales, y técnicos

evaluados durante la negociacion.

a. Evaluacion Financiera y Aprobacion de la Matriz de Riesgo:

Durante esta etapa, se lleva a cabo una evaluacion financiera preliminar que se basa en

ratios clave y la estimacion del area vendible. Esta evaluacion es fundamental para tomar

decisiones informadas durante la negociacion, permitiendo al desarrollador plantear

condiciones que aseguren la rentabilidad del futuro proyecto.

Ratios Financieros: Se utilizan indicadores financieros como el precio de adquisicién
por metro cuadrado en comparacion con el precio de venta estimado, y el retorno
esperado sobre la inversion. Estos ratios se calculan en base a una cabida preliminar,
que es una estimacion inicial de cudntas unidades habitacionales se pueden construir y

vender en el terreno adquirido.

Matriz de Riesgo (MR): La evaluacion culmina con la aprobacion de la Matriz de
Riesgo del proyecto. Esta matriz es una herramienta que evalia los riesgos asociados

con el proyecto, considerando factores como fluctuaciones en los precios de mercado,
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posibles problemas legales o técnicos con el terreno, y la viabilidad del cronograma de
desarrollo. La MR se convierte en la base sobre la cual se medira el desempefio del
proyecto a lo largo de su ciclo de vida, guiando tanto la gestion operativa como las

decisiones estratégicas.
b. Evaluacion Legal y Técnica del Terreno:

La evaluacion legal y técnica del terreno es otro componente critico en esta fase. Esta

evaluacion asegura que el terreno esté completamente saneado, es decir, libre de cargas,

gravamenes, o litigios que puedan afectar el desarrollo del proyecto.

Evaluacion Legal: Implica revisar los titulos de propiedad, verificar que no existan
disputas legales pendientes, y asegurar que el terreno cumpla con todas las normativas
locales de zonificacion y uso de suelo. Un terreno legalmente sano es esencial para

poder lanzar comercialmente el proyecto sin demoras.

Evaluacion Técnica: Ademas de los aspectos legales, se realiza una evaluacion técnica
para asegurar que el terreno sea apto para el tipo de construccidon planificada. Esto
incluye analisis de suelo, estudios geotécnicos, y la verificacion de la disponibilidad de
servicios publicos (agua, electricidad, saneamiento). Un terreno técnicamente adecuado
permitira iniciar la construccion dentro de los 2 a 6 meses posteriores a la compra,

optimizando el tiempo y los recursos del proyecto.
c. Impacto en la Rentabilidad del Proyecto:

El analisis de las opciones de compra es un factor determinante en la rentabilidad futura

del proyecto. Negociar un precio de terreno competitivo, asegurar una compra libre de riesgos

legales, y realizar una evaluacion técnica exhaustiva son pasos esenciales para maximizar el

retorno de inversion. Ademas, la estructura de pago acordada y la participacion del propietario

pueden influir significativamente en el flujo de caja y la financiacion del proyecto. Finalmente,
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la opcidon de compra no solo marca el inicio del ciclo de vida del proyecto inmobiliario, sino
que también establece las bases para su éxito financiero y operativo. La implementacion de una
metodologia rigurosa para la evaluacion de las opciones de compra permite a los
desarrolladores tomar decisiones informadas que maximicen la rentabilidad y minimicen los

riesgos en la dindmica y competitiva industria inmobiliaria de Lima.

4.1.3. Compra del Terreno y Lanzamiento Comercial

El hito de la compra del terreno y lanzamiento comercial marca el inicio oficial del
ciclo de vida de un proyecto inmobiliario en los diferentes distritos de Lima. Este proceso
implica la ejecucion de la opcion de compra previamente negociada, con lo cual el terreno se
convierte en un activo tangible de la inmobiliaria, listo para su desarrollo futuro. Este hito no
solo confirma la adquisicion del terreno, sino que también establece las bases para el éxito

comercial del proyecto a través de una planificacion financiera y operativa detallada.

Evaluacion Financiera en el Hito de Compra del Terreno y Lanzamiento Comercial, en
esta etapa clave, se definen varios aspectos financieros y comerciales que son cruciales para la

rentabilidad y el éxito del proyecto:

= Condiciones de Pago del Terreno: Se ejecutan las condiciones de pago del terreno, tal
como se acordaron con el propietario en el contrato de opcion de compra. Estas
condiciones pueden ser ajustadas segin las premisas actualizadas por el Gerente de
Negocio, quienes toman en cuenta la situacién financiera actual y la estrategia
comercial del proyecto. El precio de adquisicion y los términos de pago, ya sea al
contado o a plazos, deben alinearse con la estrategia financiera de la empresa,

asegurando la liquidez necesaria para las siguientes etapas del proyecto.

= Premisas Comerciales: Se establecen las premisas comerciales, incluyendo el ritmo de

ventas y el precio de venta por unidad, sustentadas por el Gerente de Negocio y
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validadas por la Gerencia General. Estas premisas se basan en un estudio de mercado
exhaustivo y un andlisis de la competencia en los distritos especificos de Lima. El
anteproyecto aprobado, que define la cantidad de departamentos, estacionamientos y
depositos, es esencial para determinar la viabilidad del proyecto en términos de oferta

y demanda.

Politica de Ventas y Tipologia: Se define la politica de ventas, que determina como los
clientes pueden adquirir las unidades. Las opciones de financiamiento disponibles
incluyen pago al contado, crédito directo, crédito hipotecario con inicial completa o
fraccionada, y planes de ahorro vinculados a créditos hipotecarios. Estas tipologias se
disefian para atraer a diferentes segmentos del mercado, considerando las condiciones

financieras y las preferencias de los compradores en los distintos distritos de Lima.

Esquema de Financiamiento: Se estructura el esquema de financiamiento, que
especifica como y cudndo se realizaran las cobranzas de acuerdo con la tipologia de
ventas seleccionada. Este esquema es crucial para mantener el flujo de caja positivo
durante el desarrollo del proyecto. El financiamiento del terreno se estructura con un
minimo del 50% cubierto por deuda bancaria, lo que permite apalancar el proyecto y

liberar recursos para otras necesidades operativas.

Costos de Construccion y Staff de Obra: Se estiman los costos de construccion,
incluyendo acabados, basados en el anteproyecto aprobado y en el perfil de compra
elaborado por la Gerencia de Operaciones. Los costos de staff de obra se consideran en
caso de construccion directa, asegurando que los recursos humanos necesarios para la

ejecucion estén presupuestados adecuadamente.

Otras Partidas de Costo: Se incluyen otras partidas de costo como el saneamiento del

terreno, licencias, pre-construccidon, y costos administrativos. Estas partidas son
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elaboradas por la Jefatura de Producto y se basan en el anteproyecto aprobado. Ademas,
se consideran los gastos de plaza (marketing, personal de ventas, sala de ventas), que
son dimensionados especificamente para el proyecto y aprobados por la Gerencia de

Negocios.

Estructura de Financiamiento y Flujo de Caja: Se define una estructura de
financiamiento que incluye el porcentaje de aporte y el porcentaje de pre-venta, tal
como lo indica el area de Créditos Hipotecarios. En el modelo de flujo de caja, se
establece que una vez que el proyecto tenga disponibilidad de caja, se podra disponer
del 50% del flujo después de 60 dias, y del 50% restante al siguiente mes, siempre que

existan excedentes de caja.

Fondo de Garantia: Se asigna un fondo de garantia equivalente al 5% del desembolso
de créditos hipotecarios, destinado al banco. Este fondo se desembolsa en dos partes:
50% al cumplimiento de la independizacion del proyecto y el otro 50% al levantamiento

de la hipoteca matriz.

Gestion de Flujo de Caja: El flujo de caja incluird las salidas de caja correspondientes
al IGV pagado a proveedores y los ingresos de caja derivados de las ventas. No se
considerardn pagos a la SUNAT debido al escudo fiscal vigente de la empresa. Se
permitira el uso de cuotas iniciales de los compradores para cubrir costos operativos

del proyecto, optimizando asi la liquidez durante las fases iniciales de desarrollo.

Definicion de Hitos Comerciales: Se establecen los hitos comerciales del proyecto,
como el inicio de la venta, la activacion del proyecto (lo que desencadena el inicio de
los desembolsos de créditos hipotecarios), el fin de la venta, el fin de la cobranza, y la

entrega de las unidades a los clientes.

Aprobacion de la Matriz de Riesgo
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Este hito finaliza con la aprobacién de la matriz de riesgo del proyecto. Esta matriz, que
sera firmada y validada por todas las areas y gerencias involucradas, servira como el principal
instrumento para medir la gestion del proyecto en todos sus aspectos. La matriz de riesgo
evaluara tanto los riesgos inherentes al desarrollo como los riesgos financieros y operativos,

proporcionando un marco para la toma de decisiones y el seguimiento continuo del proyecto.

La compra del terreno y el lanzamiento comercial son etapas criticas en el desarrollo
de proyectos inmobiliarios en los distritos de Lima. La correcta planificacion y ejecucion de
estas fases, apoyada por una so6lida estructura financiera y una gestion de riesgos eficaz, sienta
las bases para el éxito del proyecto. Este hito no solo consolida la adquisicion del terreno como
un activo estratégico, sino que también establece las directrices comerciales y financieras que
guiaran todo el ciclo de vida del proyecto, asegurando su viabilidad y rentabilidad en un

mercado competitivo.
4.1.4. Activacion del Proyecto

El hito de la activacion del proyecto es uno de los momentos mas cruciales en el
desarrollo de proyectos inmobiliarios, especialmente en los diferentes distritos de Lima. Este
proceso tiene un impacto significativo en la rentabilidad del proyecto, ya que estéd directamente
relacionado con el inicio de los desembolsos de los créditos hipotecarios por parte de la
institucion financiera esponsor (IFI). Cualquier postergacion o retraso en la activacion del
proyecto puede resultar en problemas de flujo de caja, lo que comprometeria la capacidad del

proyecto para cumplir con sus compromisos financieros y operativos.
A. Impacto en la Rentabilidad.

La activacion del proyecto es una variable de alto impacto que puede influir positiva o
negativamente en la rentabilidad del proyecto inmobiliario. La postergacion de este hito podria

llevar a que los desembolsos de los créditos hipotecarios no ingresen a la cuenta bancaria en la
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fecha estipulada, generando problemas de liquidez que afectarian el cumplimiento de los plazos

y costos proyectados. Por lo tanto, es esencial que la activacion se gestione de manera eficiente

para asegurar el flujo de caja necesario para la continuaciéon del proyecto.

B. Proceso de Activacion del Proyecto.

La activacion del proyecto ante la institucion financiera esponsor implica la validacion

de tres requisitos clave que deben ser cumplidos para que los desembolsos de los créditos

hipotecarios comiencen a fluir hacia la cuenta del proyecto:

= Validacion de la Preventa:

@)

Este requisito consiste en demostrar a la IFI que se ha alcanzado el porcentaje
de preventa requerido, tanto en unidades vendidas como en el monto total de las
ventas. Esta validacion es crucial porque la preventa asegura al banco que existe
una demanda so6lida y que el proyecto tiene un respaldo financiero suficiente

para justificar el inicio de los desembolsos.

En el contexto de Lima, donde la demanda puede variar significativamente entre
distritos, cumplir con este requisito de preventa es fundamental para minimizar

el riesgo financiero asociado al proyecto.

= Validacion del Aporte de la Inversion:

o

La empresa inmobiliaria debe demostrar que ha realizado la inversion inicial en
el monto y porcentaje estipulados. Este aporte es una sefial de compromiso y
solvencia financiera, lo cual es esencial para ganar la confianza de la IFI y

asegurar que el proyecto se esta desarrollando segtin lo planificado.

En muchos casos, este aporte puede incluir costos iniciales como la compra del

terreno, gastos en licencias y permisos, y costos de construccion temprana.
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= Hipoteca a Favor del Banco:

o Este es un proceso legal en el cual el terreno sobre el cual se desarrollaré el
proyecto pasa a ser propiedad del banco hasta que se cumpla el hito de
levantamiento de la hipoteca. Esta accion sirve como una garantia para la IFI1 de
que su inversion estd asegurada, minimizando el riesgo de incumplimiento por

parte de la empresa inmobiliaria.

o Ellevantamiento de la hipoteca generalmente ocurre una vez que el proyecto ha
avanzado significativamente y se ha generado suficiente flujo de caja para cubrir

los costos y los compromisos financieros.
C. Seguimiento y Gestion Posterior a la Activacion.

Una vez que el proyecto ha sido activado, se implementan varias estrategias de

seguimiento y control para asegurar la rentabilidad del proyecto:
= Seguimiento Bimensual:

o Se establece un comité de rentabilidad que se reine bimensualmente con el
objetivo de monitorear el cumplimiento de las premisas establecidas en el flujo
de caja. Este seguimiento regular es vital para identificar cualquier desviacion
temprana y tomar medidas correctivas antes de que los problemas afecten

significativamente la rentabilidad del proyecto.
= Planes de Accion:

o Durante cada reunion del comité de rentabilidad, se definen planes de accion
especificos para asegurar que el proyecto cumpla con su Tasa Interna de

Retorno (TIR) proyectada. Estos planes pueden incluir ajustes en las estrategias
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de ventas, renegociaciones con proveedores, o reprogramacion de hitos

financieros.

o LaTIR esun indicador clave de rentabilidad, y su monitoreo constante permite
a la gerencia tomar decisiones informadas que maximicen el retorno sobre la

inversion.
= Reuniones con responsables del Proyecto:

o Se programan reuniones perioddicas con los responsables directos del proyecto,
incluyendo el Gerente Regional, los encargados de Producto, Operaciones,
Tesoreria, Créditos Hipotecarios, Control de Gestion, y Planeamiento. Estas
reuniones aseguran una comunicacion efectiva entre todas las 4reas
involucradas, lo que facilita la coordinacion y ejecucion de las decisiones

estratégicas.

El hito de la activacion del proyecto es esencial para la viabilidad financiera y operativa
de los proyectos inmobiliarios en Lima. La gestion eficaz de este proceso, incluyendo la
validacion de la preventa, el aporte de la inversion, y la hipoteca a favor del banco, es crucial
para asegurar que el proyecto reciba los fondos necesarios en el momento adecuado. Ademas,
el seguimiento continuo y la implementacion de planes de accidon especificos permiten a la
empresa inmobiliaria mantener el control sobre la rentabilidad del proyecto, asegurando que se
cumplan los objetivos financieros y que se minimicen los riesgos a lo largo del ciclo de vida

del proyecto.
4.1.5. Flujo de Informacion

El flujo de informacion es fundamental para la evaluacion financiera de los proyectos
inmobiliarios y la determinacion de los indicadores financieros clave. En el contexto de la

investigacion de proyectos inmobiliarios en los diferentes distritos de Lima, se ha definido un
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esquema de trabajo que detalla los inputs y las funciones de cada area involucrada. A

continuacion, se describe el flujo de informacion especifico para cada area:
a. Nuevos Proyectos

El area de Nuevos Proyectos es responsable de mapear y prospectar terrenos para
futuros desarrollos y de gestionar las negociaciones para la compra del terreno. Los inputs que

esta area proporciona para la evaluacion financiera del proyecto inmobiliario incluyen:

e Valor de compra del terreno: Montos en USD y costo por metro cuadrado del area del

terreno.

e % de cuota inicial y cronograma de pagos: Detalles sobre el financiamiento inicial y el

calendario de pagos acordado con el propietario del terreno.
b. Legal

El area Legal se encarga de todos los aspectos juridicos y normativos del proyecto. Sus

funciones incluyen:

o Estudios de titulos y saneamiento: Validacion de la propiedad y aseguramiento de que

el terreno esté libre de cargas legales.

e Plazos de cambio de zonificacion y resolucion de habilitacion urbana: Gestion de los

permisos y cambios necesarios para cumplir con las regulaciones locales.

e Validacion de hitos: Asegurarse de que se cumplan los hitos de entrega del proyecto a
los clientes, conformidad y recepcion de obra por parte de la municipalidad,

independizacién de las unidades y levantamiento de la hipoteca.

¢. Comercial y Producto
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Las areas de Comercial y Producto son responsables de la gestion y desempefio
comercial del proyecto. Los inputs clave que estas areas proporcionan para el calculo de la TIR

incluyen:

e Ritmo de ventas: Proyeccion del volumen de ventas durante el ciclo de vida del

proyecto.

e Politica de precios: Estrategia de fijacion de precios para las unidades.

e Politica de ventas: Distribucion de las ventas en % contado, % crédito directo y %

crédito hipotecario.

e Premisas de financiamiento: % de cuota inicial, letras del crédito directo y letras del

crédito hipotecario plan ahorro.

d. Créditos Hipotecarios

El area de Créditos Hipotecarios gestiona la cobranza y proyeccion financiera del
proyecto en todas sus politicas de ventas y es responsable de negociar las condiciones

financieras con el banco espdonsor. Sus funciones incluyen:

e Estructuracion financiera del proyecto: Linea de crédito constructor, linea de cartas

fianzas, tasa efectiva anual.

o Porcentaje de pre-venta y aporte de inversion: Requisitos para la activacion del

proyecto.

e Proceso de hipoteca del terreno: Legalizacion de la hipoteca a favor del banco.

e. Producto/Operaciones

El 4rea de Producto y Operaciones es responsable de estimar los costos asociados con
el alcance del proyecto, basandose en ratios histdricos y detalles especificos del proyecto. Sus

funciones incluyen:
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o Estimacion de costos: Costos de construccion, incluidos acabados y costos del staff de

obra.
e Otros costos: Saneamiento, licencias, pre-construccion, costos administrativos.
f. Control de Gestion

El 4rea de Control de Gestion se encarga de estimar el nivel de gasto durante todo el

ciclo de vida del proyecto. Sus funciones incluyen:

o QGastos directos del proyecto: Gastos de ventas, marketing, administrativos, créditos y

cobranzas, servicio de atencion al cliente.
e QGasto de gerenciamiento: Costos asociados con la gestion y direccion del proyecto.
g. Finanzas

El area de Finanzas es crucial para la evaluacion financiera del proyecto. Sus funciones

incluyen:

e Premisas de financiamiento: Propuesta de los importes, tasas y plazos para el

financiamiento del proyecto.

e Modelo de flujo de caja: Definicion del uso de cuotas iniciales para cubrir costos

operativos y gestion del flujo de caja para asegurar la liquidez durante el proyecto.

La Figura 14 resume el flujo de informacion y el proceso para la evaluacion financiera
de un proyecto inmobiliario. Cada area debe enviar los inputs especificos para su funcion,
asegurando que todos los datos necesarios estén disponibles para una evaluacion integral y

precisa.
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Figura 14.

Flujo de responsabilidades de informacion por dareas.
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Fuente: Elaboracion propia

El flujo de informacion detallado y bien estructurado entre las diferentes areas es
esencial para una evaluacién financiera precisa y eficiente de los proyectos inmobiliarios en
Lima. Cada area aporta datos criticos que permiten calcular indicadores financieros clave como

la TIR, VAN vy el periodo de recuperacion, asegurando que las decisiones se basen en
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informacion completa y actualizada. Este enfoque colaborativo y coordinado es fundamental

para maximizar la rentabilidad y minimizar los riesgos asociados con el desarrollo inmobiliario.

4.2. Caso de estudio: 06 proyectos

En este caso de estudio, se analizaron seis proyectos inmobiliarios ubicados en distintos
distritos de Lima, cada uno con caracteristicas especificas en términos de area construida y
nimero de unidades habitacionales. Estos proyectos se encuentran en los distritos de Barranco,
San Isidro, Jesus Maria, San Miguel, Chorrillos y Brefia, reflejando la diversidad y

particularidades del mercado inmobiliario limefio.

Primer proyecto (Proy — I), ubicado en Barranco, destaca por su considerable area
techada vendible de 16,824.00 m?, lo que se traduce en 188 departamentos. Barranco, conocido
por su ambiente cultural y bohemio, demanda un enfoque en maximizar la cantidad de unidades
vendibles, dado el alto interés por vivir en este distrito. Ademds, cuenta con 71
estacionamientos y 66 depositos, lo que refuerza su atractivo en un mercado competitivo. El
segundo proyecto (Proy — 2), en San Isidro, tiene un enfoque diferente, con solo 54
departamentos, pero en un distrito exclusivo de Lima. Este proyecto tiene una menor area
techada vendible de 8,864.00 m?, lo que refleja la tendencia en San Isidro hacia desarrollos mas
lujosos y con unidades de mayor tamafio. Ademads, se incluyen 21 estacionamientos y 19
depositos, lo que corresponde a las expectativas de un publico de alto poder adquisitivo. En
Jestis Maria, el tercer proyecto (Proy — 3) se adapta a un mercado residencial de clase media,
con 62 departamentos distribuidos en 10,420.00 m? de area techada vendible. Este equilibrio
entre unidades vendibles y no vendibles, junto con la inclusion de 24 estacionamientos y 22
depositos, sugiere un desarrollo orientado a satisfacer las necesidades de un mercado que busca

comodidad y accesibilidad en una ubicacioén céntrica.
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El cuarto proyecto (Proy — 4), ubicado en San Miguel, se destaca por su gran area
techada vendible de 17,820.00 m?, lo que resulta en 138 departamentos. San Miguel, un distrito
en expansion y cercano al mar, muestra un enfoque en maximizar la oferta habitacional en un
area atractiva para nuevos residentes. Con 43 estacionamientos y 39 depositos, este proyecto
refleja una estrategia de desarrollo orientada a aprovechar el crecimiento del distrito. En
Chorrillos, el quinto proyecto (Proy — §5) muestra un balance en la distribucion de su area
construida, con 48 departamentos en 8,345.00 m? de area techada vendible. Chorrillos, siendo
un distrito tradicional y costero, presenta un desarrollo que busca ofrecer una buena relacion
costo-beneficio, lo que es evidente en la cantidad moderada de estacionamientos (18) y
depositos (17) ofrecidos en el proyecto. Finalmente, el sexto proyecto (Proy — 6), ubicado en
Brena, se caracteriza por una alta densidad de unidades vendibles con 128 departamentos en
10,452.00 m? de area techada vendible. Brefia, un distrito céntrico y popular, refleja una
estrategia de maximizacion de la oferta habitacional en un mercado que demanda viviendas
asequibles y accesibles. Este proyecto incluye 49 estacionamientos y 45 depositos, lo que
complementa su atractivo en un area con alta demanda de viviendas de bajo costo. En resumen,
estos seis proyectos inmobiliarios muestran como los desarrolladores en Lima ajustan sus
estrategias de construccion y disefio para adaptarse a las caracteristicas especificas de cada
distrito. Desde el lujo y la exclusividad en San Isidro hasta la accesibilidad y densidad en Brena,
cada proyecto esta disefiado para maximizar la rentabilidad y satisfacer la demanda del

mercado local.

Tabla 2.

Matriz de areas de los proyectos

Area Proy -1 Proy -2 Proy -3 Proy - 4 Proy -5 Proy -6

Bruta (m2) 2,591.94  2,738.00 2,504.16  3,073.00 1,952.21 1,273.13
Techada vendible (m2) 16,824.00 8,864.00 10,420.00 17,820.00 8,345.00  10,452.00
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Techada no vendible (m2) 2,850.00  1,648.00  1,828.00  4,200.00 2,508.00  2,284.00

Techada Total (m2) 19,674.00 10,512.00 12,248.00 22,020.00 10,853.00 12,736.00
N° de Departamentos 188 54 62 112 48 128
N° de Estacionamientos 71 21 24 43 18 49
N° de Depositos 66 19 22 39 17 45

Fuente: Elaboracion propia
4.2.1.1. Hitos del proyecto

Para la evaluacion financiera de los seis proyectos es fundamental comprender el ciclo
de vida de cada proyecto, que comienza con la compra del terreno y se extiende hasta el
levantamiento de la hipoteca. A continuacion, se describen los hitos clave para cada proyecto

segun la informacion presentada en la tabla adjunta.

Proy — 1: El proyecto en Barranco comenzé con la compra de tierra en septiembre de
2019, seguido del lanzamiento comercial en noviembre del mismo afo. El inicio de obra se
llevé a cabo en agosto de 2020, y el fin de pre-venta se logrd en junio de 2020. La activacion
con la IF1 y el inicio de los desembolsos de créditos hipotecarios (CH) se realizaron en julio y
agosto de 2020, respectivamente. La entrega de clientes y el fin de la venta tuvieron lugar en
diciembre de 2021, y el fin de la cobranza se complet6 en febrero de 2022. Finalmente, la
conformidad de obra se obtuvo en febrero de 2022, seguida de la declaratoria de fabrica en
abril de 2022, la independizacion registral en octubre de 2022, y el levantamiento de hipoteca

en abril de 2023.

Proy — 2: Este proyecto en San Isidro inici6 con la compra de tierra en agosto de 2020
y el lanzamiento comercial en noviembre del mismo afio. El inicio de obra se programo para
agosto de 2021, con el fin de pre-venta en junio de 2021. La activacion con la IFI y el inicio de
los desembolsos CH se llevaron a cabo en julio y agosto de 2021, respectivamente. La entrega
de clientes y el fin de la venta estaban previstos para diciembre de 2022, con la cobranza

finalizada en febrero de 2023. La conformidad de obra se estim6 para marzo de 2023, la
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declaratoria de fabrica para abril de 2023, la independizacion registral para mayo de 2023,y el

levantamiento de hipoteca para diciembre de 2023.

Proy — 3: En el distrito de Jesus Maria, la compra de tierra se realizd en septiembre de
2019, con el lanzamiento comercial en noviembre de 2018. El inicio de obra fue en junio de
2020, y el fin de pre-venta en julio del mismo afo. La activacion con la IFI y el inicio de
desembolsos CH ocurrieron en julio y agosto de 2020, respectivamente. La entrega de clientes
y el fin de la venta se completaron en diciembre de 2021, y la cobranza finaliz6 en febrero de
2022. La conformidad de obra se obtuvo en abril de 2022, la declaratoria de fabrica en mayo
de 2022, la independizacion registral en junio de 2022, y el levantamiento de hipoteca en julio

de 2022.

Proy — 4: Este proyecto en San Miguel comenzo con la compra de tierra en septiembre
de 2019 y el lanzamiento comercial en noviembre de 2019. El inicio de obra tuvo lugar en abril
de 2020, y el fin de pre-venta en junio de 2020. La activacion con la IFI y el inicio de los
desembolsos CH se programaron para julio y agosto de 2020, respectivamente. La entrega de
clientes y el fin de la venta se realizaron en diciembre de 2021, con la cobranza finalizada en
febrero de 2022. La conformidad de obra se obtuvo en abril de 2022, la declaratoria de fabrica
en mayo de 2022, la independizacion registral en octubre de 2022, y el levantamiento de

hipoteca se proyecta para abril de 2023.

Proy — 5: En Chorrillos, el proyecto inicidé con la compra de tierra en septiembre de
2017, y el lanzamiento comercial se realiz6 en octubre de 2017. El inicio de obra tuvo lugar en
agosto de 2018, y el fin de pre-venta en junio de 2018. La activacion con la IFI se produjo en
julio de 2019, con el inicio de los desembolsos CH en agosto de 2020. La entrega de clientes y
el fin de la venta se llevaron a cabo en septiembre y octubre de 2020, respectivamente, con la

cobranza finalizada en noviembre de 2020. La conformidad de obra se obtuvo en diciembre de
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2020, la declaratoria de fabrica en enero de 2021, la independizacion registral en febrero de

2021, y el levantamiento de hipoteca se proyecta para marzo de 2024.

Proy — 6: Finalmente, en Brefia, la compra de tierra se realiz6 en agosto de 2020, con
el lanzamiento comercial en noviembre de 2020. El inicio de obra comenz6 en agosto de 2021,
y el fin de pre-venta en junio de 2021. La activacion con la IFI y el inicio de los desembolsos
CH se programaron para julio y agosto de 2021, respectivamente. La entrega de clientes y el
fin de la venta estan previstos para diciembre de 2022, con la cobranza finalizada en febrero de
2023. La conformidad de obra se espera para marzo de 2023, la declaratoria de fabrica en abril
de 2023, la independizacion registral en mayo de 2023, y el levantamiento de hipoteca en

agosto de 2024.
Tabla 3.

Matriz de areas de los proyectos

Proy-1 Proy-2 Proy-3 Proy-4 Proy-5 Proy-6

Hitos DESCRIPCION S/. S/. S/. S/. S/. S/.

1 Compra de tierra Set-19 ago-20 Set-19  Set-19  Set-17  ago-20
2 Lanzamiento comercial nov-19  nov-20  nov-18 nov-19  oct-17  nov-20
3 Inicio de obra ago-20 ago-21 jun-20  abr-20  ago-18  ago-21
4 Fin de preventa jun-20 jun-21 jul-20 jun-20  jun-18  jun-21
5 Activacion con IFI jul-20 jul-21 jul-20 jul-20  jul-19  jul-21
6 Inicio desembolsos CH ago-20 ago-21 ago-20  ago-20 ago-20  ago-21
7 Entrega clientes dic-21 dic-22 dic-21  dic-21  sep-20  dic-22
8 Fin venta dic-21 dic-22 dic-21 dic-21 oct-20  dic-22
9 Fin Cobranza feb-22 feb-23 feb-22  feb-22  nov-20  feb-23

10 Fecha conformidad de obra  feb-22 mar-23 abr-22  abr-22  dic-20  mar-23

11 Fecha declar. de fabrica abr-22 abr-23 may-22 may-22 ene-21  abr-23

12 Fecha independiz. registral oct-22 may-23  jun-22  oct-22  feb-21  may-23

o
w

Fecha levant. hipoteca abr-23 dic-23 jul-22  abr-23  mar-24  ago-24

Fuente: elaboracion propia
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De la tabla 3, cada uno de estos proyectos tiene un ciclo de vida claramente definido
que incluye hitos clave desde la compra del terreno hasta el levantamiento de la hipoteca, lo
que permite evaluar la evolucion y gestion financiera de cada desarrollo en los distintos

distritos de Lima.
4.2.1.2. Analisis de la demanda

Segun los datos proporcionados por la Sociedad Peruana de Bienes Raices (2023), Lima
Metropolitana enfrenta un déficit habitacional considerable, que se proyecta en 820,000
viviendas para el afio 2024. Este déficit se distribuye de manera desigual entre los diferentes
estratos sociales y rangos de precios de las viviendas, lo que genera una presion significativa

en el mercado inmobiliario, especialmente en los segmentos de precios medios y bajos.

En la tabla 4, se presenta un analisis detallado de la demanda habitacional segtn el
rango de precios en dolares y soles, segmentado por estrato social. Se observa que el mayor
namero de hogares en déficit se concentra en el estrato medio, particularmente en los rangos
de precios que oscilan entre S/ 216,000 y S/ 324,000. En este segmento, se identifican 80,526
hogares para el rango de S/ 216,001 - S/ 270,000 y 45,458 hogares para el rango de S/ 270,001
- S/ 324,000, lo que indica una alta demanda de viviendas en estos valores. Adicionalmente, el
estrato medio-bajo también muestra una demanda significativa en el rango de S/ 189,001 - S/
216,000, con 23,379 hogares que requieren viviendas en este rango de precios. Esto sugiere
que la demanda habitacional no solo esta presente en los segmentos de precios mas accesibles,
sino que también hay una considerable necesidad de viviendas en los rangos superiores del
estrato medio. El andlisis revela que los proyectos de vivienda dirigidos al segmento de precios
entre S/ 200,000 y S/ 400,000 tienen un mercado potencial amplio, especialmente en los
estratos medio y medio-bajo, que concentran la mayor parte del déficit habitacional. Esta

tendencia destaca la necesidad de que los desarrolladores inmobiliarios se enfoquen en este
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rango de precios para maximizar su impacto en la reduccion del déficit habitacional en Lima

Metropolitana.

Tabla 4.

Déficit de hogares por rango de precios

Precio de la Vivienda Numero de hogares Segin Estrato # Total
de

USDh Soles Alto Medio Medio  Medio Bajo Hogares
Hasta 4,000 Hasta 10,800 0 0 0 0 1,556 1,556
4,001 - 10,000 10,801 - 27,000 0 0 0 0 2,489 2,489
10,001 - 20,000 27,001 - 54,500 0 0 0 0 12,756 12,756
20,001 - 25,000 54,501 - 67,500 0 0 0 47,608 0 47,608
25,001 - 40,000 67,501 - 108,000 0 0 0 31,378 0 31,378
40,001 - 60,000 108,001 - 189,000 0 0 0 36,788 0 36,788
60,001 - 80,000 189,001 - 216,000 0 0 23379 0 0 23,379
80,001 - 100,000 216,001 - 270,000 0 80,526 0 0 0 80,526
100,001 - 120,000 270,001 - 324,000 0 45,458 0 0 0 45,458
120,001 - 150,000 324,001 - 405,000 0 561 11,689 0 0 12,250
150,001 - 200,000 405,001 - 540,000 0 2,806 0 0 0 2,806
Mas de 200,000 Mas de 540,001 574 0 0 0 0 574
TOTAL 574 4,489 190,924 208,826 27,068 578,061

Fuente: Elaboracion propia

Por otro lado, los estratos alto y bajo presentan un menor déficit en comparacion con

los estratos medios. En el estrato alto, el numero total de hogares en déficit es de 574,

concentrados en el rango de precios superiores a S/ 540,000, lo que refleja una demanda muy

especifica y de menor volumen. En el estrato bajo, el déficit se encuentra en los rangos de

precios mas accesibles, con un total de 27,068 hogares en necesidad de viviendas, distribuidos

principalmente en los rangos de hasta S/ 67,500. En conclusion, el andlisis de la demanda

habitacional en Lima Metropolitana, segtn los diferentes rangos de precios y estratos sociales,

indica que los esfuerzos de desarrollo inmobiliario deben centrarse en los segmentos medios,

donde se encuentra la mayor parte del déficit de viviendas. Este enfoque no solo ayudard a
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reducir la brecha habitacional, sino que también ofrecera una oportunidad significativa para los

desarrolladores que buscan satisfacer una demanda latente en el mercado inmobiliario limefio.

4.2.2. Evaluacion de ingresos

4.2.2.1. Flujo de ventas

En el analisis del flujo de ventas de los proyectos inmobiliarios, se toma en cuenta el
precio por metro cuadrado vendible estimado, que se traduce en un precio promedio por unidad
inmobiliaria, junto con el ritmo de ventas mensual, el cual es determinado por la politica de
ventas definida por la empresa desarrolladora. Este enfoque es crucial para proyectar los
ingresos y evaluar la viabilidad financiera de los proyectos. Para estimar el precio por metro
cuadrado de los departamentos y el ritmo de ventas, se ha utilizado data histdrica de proyectos
anteriores desarrollados por la misma empresa, asi como un analisis comparativo de proyectos
similares ubicados en zonas de influencia cercanas. Este método asegura que las proyecciones

de ventas sean realistas y estén alineadas con las tendencias del mercado local.

La tabla 5, presenta el precio promedio por cada tipo de unidad inmobiliaria
(departamentos, estacionamientos y depdsitos) para los seis proyectos en estudio. Los precios
por departamento varian entre S/ 5,278 en el Proy — 6 ubicado en Brefia y S/ 9,949 en el Proy
— 1 ubicado en Barranco, reflejando las diferencias en el valor del mercado y el nivel de
exclusividad de cada distrito. El precio promedio de los estacionamientos sigue una tendencia
similar, con un rango que va desde S/ 1,847 en el Proy — 6 hasta S/ 3,482 en el Proy — 1. Este
rango de precios es consistente con la demanda de espacios de estacionamiento en distritos mas
céntricos y exclusivos, como Barranco y San Isidro, donde los precios tienden a ser mas altos
debido a la mayor demanda y menor disponibilidad de terreno. En cuanto a los depositos, los
precios varian desde S/ 1,320 en el Proy — 6 hasta S/ 2,487 en el Proy — 1. Los depdsitos suelen

ser un complemento importante en los proyectos multifamiliares, especialmente en distritos
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donde los departamentos son mas pequenos y los residentes requieren espacio adicional para

almacenamiento.
Tabla 5.

Déficit de hogares por rango de precios

Unidades inmobiliarias Proy -1 Proy-2 Proy-3 Proy-4 Proy-5 Proy-6

Departamentos S/9,949 S/9,198 S/ 7,098 S/7,445 S/6,151  S/5,278
Estacionamientos S/ 3,482 S/3,219  S/2,484  S/2,606 S/2,153 S/ 1,847
Depositos S/ 2,487 S/2,300 S/1,774 S/ 1,861 S/ 1,538 S/1,320

Fuente: Elaboracion propia

Este andlisis del flujo de ventas muestra como los precios por unidad inmobiliaria estan
alineados con las caracteristicas del mercado y la ubicacion de cada proyecto. Al utilizar un
enfoque basado en data histérica y comparativa, la empresa puede proyectar con mayor
precision los ingresos y ajustar su politica de ventas para maximizar la rentabilidad de cada

desarrollo.
Figura 15.

Ritmo de venta proyectada por departamentos e inmobiliaria.
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Fuente: Elaboracion propia

La figura 15, muestra el ritmo de venta proyectado para departamentos en seis

proyectos inmobiliarios diferentes, cada uno representado por una linea de color distinto. El

eje horizontal (x) representa los meses de venta (M1 a M24), mientras que el eje vertical (y)

indica el nimero de unidades vendidas por mes, con valores que varian de 0 a 12 unidades.

Descripcion del Ritmo de Venta por Proyecto:

Proy — 1 (Azul): Este proyecto mantiene un ritmo de venta constante de alrededor de
6 unidades mensuales durante los primeros 10 meses. A partir del mes 11, se observa
una aceleracion en las ventas, alcanzando 8 unidades mensuales. Sin embargo, después
del mes 16, las ventas comienzan a desacelerar, reduciéndose a aproximadamente 4

unidades por mes.

Proy — 2 (Naranja): Las ventas comienzan en un nivel elevado de 10 unidades
mensuales durante los primeros 2 meses, luego descienden a un ritmo de 6 unidades
hasta el mes 6, momento en que vuelven a aumentar a 8 unidades mensuales. A partir
del mes 12, el ritmo de venta desciende nuevamente, alcanzando un nivel mas estable

de 4 unidades hasta el final del periodo.

Proy — 3 (Gris): Este proyecto muestra un ritmo de venta més estable, manteniéndose
en aproximadamente 5 unidades mensuales durante casi todo el periodo. Hay un ligero
aumento a 6 unidades en los meses 3 a 5, seguido por una estabilizacion en 4 unidades

hasta el final del periodo.

Proy — 4 (Amarillo): Las ventas comienzan con un ritmo bajo de 3 unidades mensuales
en los primeros 2 meses, pero aumentan rapidamente a 8 unidades a partir del mes 3.
Este ritmo se mantiene hasta el mes 10, después del cual disminuye gradualmente,

estabilizandose en 5 unidades mensuales hacia el final del periodo.
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e Proy —5 (Azul claro): Muestra un inicio mas lento con 3 unidades mensuales hasta el
mes 5. A partir de ese punto, se observa una aceleracion significativa hasta 6 unidades,
que se mantiene hasta el mes 9. Sin embargo, desde el mes 16, el ritmo de venta

disminuye notablemente, bajando a 2 unidades mensuales hacia el final del periodo.

e Proy — 6 (Verde): Este proyecto tiene un inicio fuerte con 10 unidades mensuales
durante los primeros 4 meses. A partir del mes 5, las ventas comienzan a disminuir,
manteniéndose en 6 unidades hasta el mes 12. Posteriormente, el ritmo de venta sigue

descendiendo hasta llegar a 2 unidades mensuales hacia el final del periodo.

La figura 15, sugiere que cada proyecto tiene un comportamiento de ventas Unico,
influenciado por factores como la ubicacion del proyecto, la demanda del mercado, y las
estrategias de ventas implementadas. Se observa que la mayoria de los proyectos tienen un
ritmo de venta mas alto en los primeros meses, seguido por una desaceleracién conforme
avanza el tiempo. Este patron es tipico en proyectos inmobiliarios donde las unidades mas
atractivas o accesibles tienden a venderse primero, dejando las unidades restantes para ser
vendidas a un ritmo mas lento. La comprensién de este ritmo de venta es crucial para la
planificacion financiera y operativa de los proyectos, permitiendo a los desarrolladores ajustar
sus estrategias de marketing y ventas para mantener un flujo de caja estable a lo largo del ciclo

de vida del proyecto.

Cada grafico de la figura 16, ilustra la cantidad de unidades vendidas por mes
(representadas por las barras verticales) y el porcentaje acumulado de ventas (representado por
la linea continua con puntos). A continuacidn, se describe el comportamiento de las ventas para
cada proyecto, destacando el mes con mayor nimero de ventas y como este difiere de lo

proyectado inicialmente.
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Figura 16.

Ritmo de venta real por inmobiliaria y departamentos - 1.
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La figura 16 muestra el ritmo de venta real de departamentos en tres proyectos

inmobiliarios: Proyecto 1 (Barranco), Proyecto 2 (San Isidro), y Proyecto 3 (Jesus Maria).

Proyecto 1: Barranco. En el grafico del Proyecto 1, se observa que el ritmo de venta
real muestra variaciones significativas a lo largo del tiempo. Las ventas comienzan a un ritmo
moderado, con un pico notable en el mes 3, donde se vendieron aproximadamente 12 unidades.
Este pico difiere de las proyecciones, que esperaban una distribucion mas uniforme. A lo largo
de los meses siguientes, el ritmo de venta fluctiia, con otro aumento significativo en el mes 15
y un descenso posterior hacia los meses finales. El porcentaje acumulado de ventas sigue una
curva ascendente, alcanzando el 100% de las ventas proyectadas hacia el final del periodo, pero

el camino para llegar alli fue menos regular de lo esperado.

Proyecto 2: San Isidro. El grafico del Proyecto 2 muestra un comportamiento de ventas
similar al del Proyecto 1, con un ritmo de ventas real que también varia considerablemente. En
este caso, el mes 19 se destaca como el periodo con el mayor nimero de unidades vendidas,
alcanzando un maximo de aproximadamente 10 unidades, lo cual es un desvio significativo
respecto a las proyecciones originales. Durante otros meses, como el mes 4 y el mes 16,
también se observan aumentos notables en las ventas, seguidos de periodos de menor actividad.
A pesar de estas fluctuaciones, el porcentaje acumulado de ventas también alcanza el 100% al

final del periodo, aunque de manera menos lineal que lo proyectado.

Proyecto 3: Jesus Maria. El ritmo de ventas real en el Proyecto 3 muestra un inicio
fuerte, con un pico en el mes 1 donde se vendieron mas de 14 unidades, lo que supera
considerablemente las proyecciones iniciales. Este proyecto experimenta fluctuaciones mas
marcadas, con un notable descenso después del mes 4, seguido de otro pico en el mes 18. Este
comportamiento sugiere que la demanda fue muy alta al inicio, pero decayo en los meses

siguientes antes de recuperarse. Al igual que en los otros proyectos, el porcentaje acumulado
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de ventas alcanza el 100% hacia el final del periodo, aunque con un patron irregular de ventas

mensuales.

Los graficos de la figura 16, sugieren que en todos los proyectos hubo discrepancias
entre el ritmo de ventas proyectado y el real. Los picos inesperados y las fluctuaciones
significativas en ciertos meses indican que la demanda fue mas volatil de lo anticipado. Estos
resultados podrian deberse a factores externos no considerados en las proyecciones iniciales,
como cambios en el mercado, competencia, o condiciones econdémicas generales. Este tipo de
analisis es crucial para ajustar futuras proyecciones y estrategias de ventas, asegurando que se

tomen en cuenta las variabilidades reales del mercado.

La figura 17, muestra el ritmo de venta real de departamentos en tres proyectos
inmobiliarios: Proyecto 4 (San Miguel), Proyecto 5 (Chorrillos), y Proyecto 6 (Brefia). Cada
grafico presenta la cantidad de unidades vendidas por mes (barras verticales) y el porcentaje
acumulado de ventas (linea continua con puntos). A continuaciéon, se describe el
comportamiento de las ventas para cada proyecto, sefialando el mes con el mayor namero de

ventas y comparando con las proyecciones iniciales.

Proyecto 4: San Miguel. En el Proyecto 4, ubicado en San Miguel, se observa un ritmo
de ventas que comienza de manera moderada con un aumento progresivo a lo largo de los
primeros meses. El mes con mayor nimero de ventas es el mes 16, donde se registraron
aproximadamente 12 unidades vendidas. Este pico contrasta con las proyecciones iniciales que
anticipaban una distribucion mas uniforme a lo largo del tiempo. Después del mes 16, las ventas
caen drasticamente a casi cero, lo que podria indicar que la mayoria de las unidades mas
atractivas ya se habian vendido para entonces. El porcentaje acumulado de ventas sigue una
tendencia ascendente, alcanzando el 100% de las ventas proyectadas hacia el final del periodo,

pero con un comportamiento mas volatil que lo previsto.
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Figura 17.

Ritmo de venta real por inmobiliaria y departamentos - 2.
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Proyecto 5: Chorrillos. El Proyecto 5, en Chorrillos, muestra un ritmo de ventas mas
variable. Las ventas comienzan a un ritmo relativamente bajo y constante, con un aumento
significativo en el mes 17, donde se alcanzaron 8 unidades vendidas, el valor méximo en todo
el periodo. Este comportamiento difiere de lo proyectado, que probablemente anticipaba un
ritmo de ventas mas estable. A lo largo de los meses, se observan fluctuaciones, lo que sugiere
un comportamiento del mercado mas impredecible en esta zona. El porcentaje acumulado de
ventas también alcanza el 100% hacia el final del periodo, pero con un patron irregular de

ventas mensuales.

Proyecto 6: Brefia. En el Proyecto 6, ubicado en Brena, el ritmo de ventas muestra un
comportamiento interesante, con un pico significativo en el mes 3, donde se vendieron mas de
16 unidades, lo cual es mucho mas alto de lo proyectado inicialmente. Este fuerte comienzo es
seguido por una serie de meses con ventas mas bajas y fluctuantes, lo que podria reflejar una
demanda inicial fuerte que luego se estabiliza. Posteriormente, se observa otro pico en el mes
15, aunque menos pronunciado que el inicial. El porcentaje acumulado de ventas sigue una
curva ascendente, alcanzando finalmente el 100%, pero con una tendencia mucho mas volatil

y menos predecible que las proyecciones iniciales.

En todos los proyectos, se observa que el ritmo de ventas real presenta desviaciones
significativas respecto a las proyecciones iniciales. Los picos inesperados y las fluctuaciones
en las ventas sugieren que factores no considerados en las proyecciones (como cambios en la
economia, la competencia, o la percepcion del mercado) influyeron en el comportamiento de
las ventas. Este andlisis es crucial para ajustar futuras proyecciones y estrategias de ventas,
asegurando que las predicciones sean mas precisas y alineadas con las condiciones reales del

mercado.
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4.2.2.2. Flujo de cobranza

El flujo de cobranza en los proyectos inmobiliarios, segun la tabla 6, refleja la politica
de ventas y las modalidades de financiamiento utilizadas en cada proyecto. En el negocio
inmobiliario, existe una diferencia significativa entre lo vendido en un mes y lo cobrado en el
mismo mes, debido a que el cierre de ventas se realiza cominmente con una cuota inicial
minima, mientras que el saldo restante se financia en los meses siguientes. Este financiamiento
puede ser directo, ofrecido por la inmobiliaria, o a través de un crédito hipotecario gestionado

con un banco Sponsor.

Analisis del Flujo de Cobranza por Proyecto

Proy — 1: En el Proyecto 1, ubicado en Barranco, la politica de ventas se concentra
mayormente en el crédito hipotecario inicial completa, que representa el 84% del total de
ingresos, generando un ingreso de S/ 45,675,167.69. El crédito directo contribuye con el 16%
del total, con S/ 8,700,031.94. No se registraron ventas al contado, con crédito hipotecario
inicial fraccionado, o plan ahorro en este proyecto. El ingreso total del proyecto asciende a S/

58,499,407.89, incluyendo departamentos, estacionamientos, y depdsitos.

Proy — 2: Para el Proyecto 2 en San Isidro, la distribucion de la cobranza es similar a la
del Proyecto 1. El crédito hipotecario inicial completa también representa el 83% de los
ingresos, con S/ 23,826,964.16, mientras que el crédito directo cubre el 17% del total,
equivalente a S/ 4,880,221.58. Tampoco hubo ventas al contado, con crédito hipotecario

fraccionado, o plan ahorro. El ingreso total de este proyecto es de S/ 29,802,424.85.

Proy — 3: En el Proyecto 3, ubicado en Jesus Maria, se observa la misma tendencia con
el crédito hipotecario inicial completa dominando las ventas con un 83% (S/21,109,838.78) y
el crédito directo representando el 17% (S/ 4,323,701.92). El ingreso total del proyecto,

sumando departamentos, estacionamientos, y depositos, es de S/ 26,403,883.42.
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Proy — 4: El Proyecto 4 en San Miguel muestra una estructura de cobranza donde el
crédito hipotecario inicial completa nuevamente constituye el 83% de las ventas, generando S/
39,997,412.38, mientras que el crédito directo representa el 17% con S/ §8,192,241.09. El

ingreso total del proyecto es de S/ 50,028,189.44.

Proy —5: En el Proyecto 5, ubicado en Chorrillos, el crédito hipotecario inicial completa
sigue siendo la opcidn predominante, aportando el 83% de los ingresos (S/ 14,163,686.35), y
el crédito directo cubre el 17% (S/ 2,900,996.00). El ingreso total del proyecto asciende a S/

17,715,735.64.

Proy — 6: Finalmente, en el Proyecto 6 en Breia, el crédito hipotecario inicial completa
es responsable del 83% del total de ingresos, con S/ 32,409,538.12, mientras que el crédito
directo cubre el 17% restante, equivalente a S/ 6,638,098.17. El ingreso total del proyecto es

de S/ 40,537,385.19.

En todos los proyectos analizados, la modalidad de crédito hipotecario inicial completa
es la dominante, representando la mayoria de los ingresos. Esta preferencia refleja la tendencia
del mercado hacia financiamientos a largo plazo gestionados con bancos sponsors. La opcion
de crédito directo también tiene una participacion significativa, aunque menor. No se
registraron ventas al contado ni bajo otras modalidades de financiamiento, lo que sugiere una
fuerte dependencia en los esquemas de financiamiento tradicionales para estos desarrollos
inmobiliarios. Este analisis es crucial para comprender el flujo de caja proyectado y las

expectativas de ingreso a lo largo del ciclo de vida de los proyectos.
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Tabla 6.

Ingreso proyectado con IGV (miles S/)

Proy -1 Proy -2 Proy - 3 Proy - 4 Proy -5 Proy - 6
Descripcion
% Total S/. % Total S/. % Total S/. % Total S/. % Total S/. % Total S/.
Contado 0% - 0% - 0% - 0% - 0% - 0% -
Crédito directo 16% 8,700,031.94 17% 4,880,221.58 17% 4,323,701.92 17% 8,192,241.09 17% 2,900,996.00 17% 6,638,098.17

Crédito Hipotecario
84%  45,675,167.69  83%  23,826,964.16  83%  21,109,838.78  83%  39,997,412.38 83% 14,163,686.35 83%  32,409,538.12

Incial Completa

Crédito Hipotecario

0% - 0% - 0% - 0% - 0% - 0% -
Incial Fraccionda
Crédito Hipotecario

0% - 0% - 0% - 0% - 0% - 0% -
Plan Ahorro
Departamentos 100% 54,375,199.63 100%  28,707,185.74 100%  25,433,540.70 100%  48,189,653.47 100% 17,064,682.35 100%  39,047,636.28
Estacionamientos 2,487,617.68 660,620.42 585,286.08 1,108,958.20 392,698.81 898,578.71
Depositos 1,636,590.58 434,618.70 385,056.63 729,577.76 258,354.48 591,170.20
Ingreso total 58,499,407.89 29,802,424.85 26,403,883.42 50,028,189.44 17,715,735.64 40,537,385.19

Fuente: Elaboracion Propia.
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Continuando con la descripcion del flujo de cobranza segun la politica de ventas y el

esquema de financiamiento aplicable para todos los proyectos, la tabla adjunta detalla las

caracteristicas de cada modalidad de venta y como se proyecta la recaudacion en funcion de

cada tipologia de venta.

Tabla 7.

Componente del esquema de financiamiento por cada tipologia de venta

Venta Contado

% Cuota incial

100%

Venta Crédito Directo

%Cuota Inicial

30%

% fraccionamiento

70%

Letras promedio de financiamiento

12

Venta CH Inicial Completa

%Cuota Inicial

10%

% Desembolso CH

90%

Venta CH Inicial Fraccionada

%Cuota Inicial

3%

% Incial Fraccionada

7%

% Desembolso CH

90%

Letras promedio de financiamiento

Venta CH Plan Ahorro

%Cuota Inicial

3%

% Incial Fraccionada

7%

% Desembolso CH

90%

Letras promedio de financiamiento

Fuente: Elaboracion propia

Modalidades de Venta y Esquema de Financiamiento:

= Venta al Contado: En esta modalidad, se proyecta que el 100% del valor de la unidad

inmobiliaria se ingrese a la cuenta bancaria de la inmobiliaria al momento de la firma
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del contrato de compra-venta. Esta es la modalidad mas directa y no involucra

financiamiento adicional, lo que simplifica el proceso de cobranza.

Crédito Directo: Para la modalidad de crédito directo, se estima que el 30% del valor
de la unidad se cobre al momento de la firma del contrato como cuota inicial. E1 70%
restante se fracciona en un maximo de 12 cuotas mensuales, que deben estar
completamente pagadas antes de la fecha de entrega del proyecto (proyectada para
diciembre de 2021). Este tipo de financiamiento ofrece flexibilidad al cliente, pero

implica un flujo de caja prolongado para la inmobiliaria.

Crédito Hipotecario Inicial Completa: Bajo esta modalidad, se proyecta que el 10%
del valor de la unidad se cobre como cuota inicial al firmar el contrato de compra-venta.
El 90% restante es financiado por un crédito hipotecario que el cliente toma con el
banco sponsor. Este monto se recauda en su totalidad después de la activacion del
proyecto frente al banco sponsor. Esta es la modalidad més utilizada segun las
proyecciones (83% de las ventas), reflejando la preferencia del mercado por

financiamientos hipotecarios.

Crédito Hipotecario Inicial Fraccionada: En esta modalidad, el cliente paga una
cuota inicial minima del 3% al momento de firmar el contrato. El 7% adicional se paga
en tres cuotas, completando asi el 10% total de la cuota inicial. El saldo del 90% se
financia a través de un crédito hipotecario con el banco sponsor, similar a la modalidad
de inicial completa. Este esquema permite una mayor flexibilidad inicial para el cliente,

con un mayor compromiso financiero a medida que avanza el proyecto.

Crédito Hipotecario Plan Ahorro: Este esquema también comienza con una cuota
inicial del 3% al firmar el contrato. El 7% restante se divide en 6 letras, disefiadas para

demostrar la capacidad de pago del cliente. Al igual que en las otras modalidades de
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crédito hipotecario, el saldo del 90% se financia a través del banco sponsor y se recauda
después de la activacion del proyecto. Esta modalidad es ideal para clientes que
necesitan tiempo para preparar sus finanzas antes de comprometerse con un crédito

hipotecario.

El flujo de cobranza proyectado para cada tipologia de venta refleja una estrategia
financiera que busca balancear la recaudacion inmediata con la flexibilidad ofrecida a los
compradores. Mientras que la venta al contado proporciona liquidez inmediata, las
modalidades de crédito directo y los diferentes esquemas de crédito hipotecario permiten a la
inmobiliaria capturar una mayor porcion del mercado, aunque con un flujo de caja que se
extiende en el tiempo. Este enfoque diversificado ayuda a mitigar riesgos financieros al tiempo

que maximiza el atractivo del proyecto para diferentes tipos de compradores.

En la Figura 18 y 19 se presenta la proyeccion del flujo de cobranza mes a mes, asi
como el porcentaje de cobranza acumulada para cada uno de los proyectos inmobiliarios
analizados. Estas proyecciones se basan en los supuestos definidos previamente, que incluyen
las diferentes modalidades de financiamiento (venta al contado, crédito directo, crédito
hipotecario inicial completa, crédito hipotecario inicial fraccionada, y crédito hipotecario plan
ahorro) y sus respectivos esquemas de recaudacion. La proyeccion de cobranza mensual refleja
como se espera que los ingresos vayan ingresando a las cuentas de la inmobiliaria a lo largo
del ciclo de vida de cada proyecto. Esto incluye la recepcion de pagos iniciales, los montos
fraccionados de créditos directos, y los desembolsos de créditos hipotecarios que se realizan
una vez que el proyecto ha sido activado por la institucion financiera patrocinadora. El % de
cobranza acumulada mostrado en estas figuras proporciona una vision clara del progreso de los
ingresos acumulados en relacion con el total proyectado para cada proyecto. A medida que
avanza el tiempo, este porcentaje deberia acercarse al 100%, indicando que todos los pagos

previstos han sido recibidos.



135

Figura 18.

Andlisis de la cobranza ritmo y cobranza acumulada - 1.
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Fuente: Elaboracion propia
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Figura 19.

Andlisis de la cobranza ritmo y cobranza acumulada - 2.
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10%
- 9%
- 8%
- 7%
- 6%
- 5%
- 4%
- 3%
- 2%
- 1%

0%

LT ]
€T |
TN
0z |
ST ]
el
T2 ]
LT ]
9T-W
9N |
ST-W |
YW
TT-W ]
OT-W |
€N
N ]
ET-W |
W
9 ]
6T-W |
LN
8N |
s ]
8T-W |
6N |
W ]
v

8T
| zew
| 9z-n
ST
[ vow
| ez
TN
[ Tew
| oz-n
6T-W
[ sT-W
[ T
9T-W
[ sTW
| vT-
| €T
[zt
[ TTw
0T-IN
[ 6
[ sw
L
W
[ sw
v
W
[
W

12

Proyecto — 6: Brefia

Fuente: Elaboracion propia
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En la Figura 20, ilustra el ritmo de desembolsos de créditos hipotecarios, que
corresponde al 90% del valor del inmueble financiado por los clientes a través de las
instituciones financieras patrocinadoras. Este grafico muestra como estos desembolsos se
distribuyen mes a mes a lo largo de la vida del proyecto, comenzando desde diferentes
momentos seglin el avance de cada desarrollo inmobiliario. Cada linea en la figura representa
uno de los seis proyectos inmobiliarios, y el nimero de desembolsos por mes esta indicado en
la grafica. Se observa que para la mayoria de los proyectos, el ritmo de desembolsos inicia
fuerte, con un alto numero de créditos liberados en los primeros meses de activacion. Por
ejemplo, los proyectos 1 y 2 muestran un ritmo constante de 12 desembolsos mensuales desde
su activacion, que luego comienza a descender gradualmente conforme se completan las ventas
y se reducen las unidades disponibles. Los proyectos 3 y 4, en contraste, inician con un nimero
menor de desembolsos (8 y 9, respectivamente), pero siguen una tendencia similar de
disminucién conforme avanza el tiempo y se cumplen las metas de ventas. Los proyectos 5 y
6 muestran un inicio mas lento en los desembolsos, comenzando con 4 y 6 desembolsos
respectivamente, y también muestran una disminucion progresiva en el nimero de créditos

liberados hacia el final del periodo.
Figura 20.
Ritmo de desembolsos de créditos hipotecarios.
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Fuente: Elaboracion propia

La disminucion de desembolsos en los meses finales indica que la mayoria de las
unidades inmobiliarias han sido vendidas y financiadas, reflejando un ciclo de vida tipico en el
cual la mayoria de las ventas y desembolsos ocurren en la primera mitad del periodo de
comercializacion. Esto es coherente con las proyecciones de ventas y con la necesidad de
mantener un flujo de caja constante durante las fases mas criticas del proyecto. Este analisis es
crucial para la planificacion financiera, ya que permite anticipar los momentos en que el
proyecto recibira la mayor parte de los ingresos de los créditos hipotecarios, asegurando asi
que haya suficiente liquidez para cubrir los costos de construccidon y otros gastos asociados.
Ademas, la regularidad y la disminucion progresiva de los desembolsos pueden ayudar a prever
la necesidad de ajustar estrategias de ventas o buscar financiamiento adicional si se presentan

retrasos o desviaciones significativas respecto a lo proyectado.

4.2.3. Analisis de Estructura de costos

La estructura de costos de un proyecto de edificios multifamiliares esta constituida por
una serie de componentes clave que se deben considerar desde la etapa de planificacion hasta
la finalizacion del proyecto. En el contexto de los seis proyectos en evaluacion, se ha
identificado que los costos principales estan compuestos por el costo del terreno y el costo de
construccion, los cuales, en conjunto, representan en promedio el 88% del total de los costos
del proyecto. Estos son los elementos mas significativos en la estructura de costos debido a su
impacto directo en la viabilidad y rentabilidad del proyecto. El costo del terreno incluye todos
los gastos asociados con la adquisicion del terreno, como la compra inicial, costos legales, y
cualquier ajuste necesario para hacer el terreno apto para la construccion. Este componente es
critico, especialmente en distritos de alto valor donde el precio del terreno puede constituir una
gran parte del presupuesto total. El costo de construccion engloba todos los gastos relacionados

con la ejecucion de la obra, desde la contratacion de la mano de obra hasta la adquisicion de
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materiales, y la ejecucion de las obras fisicas. Este costo es altamente dependiente de los
precios de mercado de materiales y servicios, y de las eficiencias que se puedan lograr durante
el proceso constructivo. Ademas de estos costos principales, existen otros componentes que,
aunque menos significativos en términos de porcentaje del total, son esenciales para el éxito
del proyecto. Estos incluyen los costos administrativos, que cubren la gestion del proyecto, el
costo de disefio del proyecto, que abarca todos los aspectos arquitectonicos e ingenieriles, y los
costos de licencias y pre-construccion, que son necesarios para cumplir con las normativas
legales y preparar el terreno para la construccion. También se consideran los costos de obras
generales que pueden incluir elementos como accesos temporales y seguridad, los costos post
construccion que cubren el acondicionamiento final del edificio y entrega a los propietarios,
los costos de supervision externa, que aseguran la calidad y cumplimiento de los plazos, y los

costos de titulacion, necesarios para la legalizacion y entrega formal de las unidades.

En conjunto, estos costos adicionales representan el 12% en promedio del total de los costos
del proyecto. Aunque estos elementos son relativamente menores en comparacion con los
costos del terreno y la construccion, su correcta estimacion y control es fundamental para evitar
sobrecostos inesperados que puedan afectar la rentabilidad del proyecto. El presupuesto inicial
para estos proyectos se realizd en funcion de ratios histéricos obtenidos de proyectos anteriores
y plazos supuestos que, sin embargo, variaron a lo largo del desarrollo del proyecto debido a
diversas circunstancias, como cambios en el mercado de materiales, ajustes en los tiempos de
construccion, y modificaciones en los requisitos normativos. Estos cambios subrayan la
importancia de mantener una estructura de costos flexible y bien gestionada para adaptarse a

las variaciones que pueden surgir durante la ejecucion de un proyecto inmobiliario.
4.2.3.1. Costo Terreno:

La tabla 7, detalla los costos asociados al terreno para seis proyectos inmobiliarios,

considerando tres componentes principales: el valor de compra del terreno, los gastos de
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alcabala, y los costos de saneamiento fisico-legal post compra. El valor del terreno representa
la parte mas significativa del costo total, variando considerablemente entre los proyectos. Por
ejemplo, el Proyecto 1 tiene un costo de terreno de S/ 9,035,839, mientras que el Proyecto 5
presenta el valor mas bajo, con un costo total de S/ 3,053,714. Esta variacion refleja las
diferencias en la ubicacion, tamano y potencial de desarrollo de cada terreno. Los costos de
alcabala y saneamiento fisico-legal post compra, aunque menos significativos en comparacion
con el valor del terreno, son componentes necesarios que impactan el costo total del proyecto.
La alcabala, que es un impuesto a la transferencia de propiedad, muestra una ligera variacion
entre proyectos, como se observa en el Proyecto 3, donde alcanza S/ 273,400, siendo el mas
alto entre los proyectos. Por otro lado, los costos de saneamiento, que incluyen procesos legales
para asegurar que el terreno esté listo para su desarrollo, se mantienen relativamente uniformes,

oscilando entre S/ 50,650 y S/ 59,400.
Tabla 8.

Costo del terreno de los proyectos

Proy -1 P -2 P -3 P -4 P -5 P -6
DESCRIPCION y roy roy oy roy oy
S/. S/. S/. S/. S/. S/.
Valor del terreno 8,734,795 5,234,612 3,528,650 7,672,034 2,752,670 6,592,143
Alcabala 241,644 263,451 273,400 230,000 241,644 241,644
Saneamiento fisico
59,400 58,300 50,650 55,000 59,400 59,400

legal post compra

Costo total terreno 9,035,839 5,556,363 3,852,700 7,957,034 3,053,714 6,893,187

Fuente: Elaboracion propia

En conjunto, estos costos adicionales, que incluyen la alcabala y el saneamiento,
representan un incremento en el costo total del terreno, elevando la inversion necesaria antes
de comenzar la construccion. Estos costos, aunque representan un promedio del 12% del costo
total de la estructura de los proyectos, son cruciales para asegurar la legalidad y la preparacion

adecuada del terreno. Al considerar la viabilidad de un proyecto, es esencial incluir estos gastos
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en el analisis financiero, ya que pueden influir en la rentabilidad y en la planificacion del

desarrollo del proyecto.
4.2.3.2. Costo de la construccion

"La tabla 9, detalla los costos de construccion asociados a seis proyectos inmobiliarios,
desglosados por diferentes rubros clave en el desarrollo de edificios multifamiliares. Estos
rubros incluyen desde las obras preliminares hasta las instalaciones especializadas y el
equipamiento de las areas comunes, pasando por las estructuras, acabados, y sistemas de
instalaciones eléctricas, sanitarias y mecanicas. El analisis de estos costos es fundamental para
comprender la magnitud de la inversion requerida en cada proyecto y su impacto directo en la
rentabilidad final. Los costos directos representan la mayor parte de la inversion total, con las
estructuras siendo el rubro mas significativo en la mayoria de los proyectos. Por ejemplo, en el
Proyecto 1, el costo de las estructuras asciende a S/ 17,101,758.96, representando una parte
sustancial del total del proyecto. Otros componentes importantes incluyen la arquitectura y
acabados, que en el Proyecto 1 suman S/ 9,976,535.88, y las instalaciones mecanicas y de
equipamiento, con S/ 2,816,488.07. Estos costos reflejan el nivel de complejidad y la calidad
de los materiales y mano de obra utilizados en la construccion. Ademas de los costos directos,
la tabla también incluye los gastos generales, que comprenden los costos de supervision
externa, administracion de compras directas, y otros servicios generales necesarios para la
ejecucion del proyecto. Estos gastos varian segtn el tamafo y la complejidad del proyecto, con
valores como S/ 2,353,841.41 en el Proyecto 1 y S/ 2,012,984.89 en el Proyecto 4, destacando

la importancia de una gestion eficiente para minimizar estos costos.



Tabla 9.

Costos de construccion de los proyectos

Proy -1 Proy -2 Proy -3 Proy - 4 Proy -5 Proy - 6
ITEM DESCRIPCION
S/. S/. S/. S/. S/. S/.
1 Obras prelim. Y trabajos provisionales 1,140,703.20 626,838.35 687,346.80 855,527.40  1,126,078.80 421,182.72
2 Estructuras 17,101,759.00  7,546,199.45  9,000,944.17 15,280,598.60  4,831,610.45 12,420,506.70
3 Arquitectura & acabados 9.976,535.88  7,387,594.97  4,558,768.05  8,403,596.29  2,791,109.61  7,312,465.11
4  Instalaciones eléctricas 2,925,072.26  2,005,004.45 451,188.24  4,757,212.63 929,594.95  1,155,865.54
5  Instalaciones sanitarias 1,850,160.00 960,096.07  1,068,688.24  2,341,148.82 992,432.85  2,657,244.10
6 Instalaciones mecanicas y equipamiento 2,816,488.07 343,936.52 339,422.92 704,122.02 347,547.41 1,039,934.06
7 Instalaciones de gas 411,864.41 176,032.43 49,634.94 102,966.10 152,469.04 152,073.01
8 f(?ngi:;\/lmmo (Departamentos y dreas 1912,681.80  817,487.56  230,502.68  478,17045 23602003  706,220.97
9 Obras exteriores 1,534,567.00 254,312.00 935,678.00 654,345.00 123,411.00 453,567.00
10 Otros no segmentados 635,672.00 87,532.00 45,237.00 891,232.00 167,821.00 765,233.00
Costo Directo 40,305,503.60 20,205,033.80 17,367,411.00 34,468,919.30 11,698,095.10 27,084,292.20
Gastos Generales 2,353,841.41  1,179,973.97  1,014,256.80  2,012,984.89 683,168.76  1,581,722.67
Utilidad 2,482,819.02  1,244,630.08 1,736,741.10  2,123,28543  1,111,319.04  2,708,429.22
Fee de administracion de compras directas 1,209,165.11 606,151.01 521,022.33 1,034,067.58 350,942.85 812,528.77
Supervision Externa 3,224,440.29  2,020,503.38  1,736,741.10  2,757,513.54  1,169,809.51  2,166,743.38
SUB TOTAL 1 49,575,769.40 25,256,292.20 22,376,172.40 42,396,770.70 15,013,335.30 34,353,716.30
IGV 8,923,638.49  4,546,132.60  4,027,711.03  7,631,418.73  2,702,400.35  6,183,668.93
TOTAL 58,499,407.90 29,802,424.80 26,403,883.40 50,028,189.40 17,715,735.60 40,537,385.20

Fuente: Elaboracion Propia.
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Finalmente, se presentan los valores correspondientes al Impuesto General a las Ventas
(IGV) y el costo total de cada proyecto, que incluye todos los elementos mencionados
anteriormente. El costo total varia significativamente entre los proyectos, desde S/
17,715,735.64 en el Proyecto 5 hasta S/ 50,028,189.44 en el Proyecto 4, reflejando las
diferencias en la escala y el alcance de cada desarrollo. Estos montos finales son criticos para
la evaluacion de la viabilidad financiera y la planificacion del financiamiento necesario para

llevar a cabo los proyectos de manera exitosa.

4.2.3.3. Costos administrativos:

La tabla 10, presenta un desglose detallado de los costos administrativos asociados a
seis proyectos inmobiliarios, los cuales son esenciales para la correcta gestion y ejecucion de
los proyectos. Estos costos incluyen diversos rubros como salarios de personal clave,
seguridad, y gastos operativos, todos los cuales son necesarios para garantizar que el proyecto
se desarrolle dentro de los plazos y estandares de calidad previstos. Uno de los componentes
mas importantes es el salario del gerente regional, cuya remuneracion varia significativamente
entre los proyectos, desde S/ 173,457 en el Proyecto 5 hasta S/ 468,333 en el Proyecto 4. Esto
refleja la importancia del rol en la gestion del proyecto y las diferencias en la magnitud y
complejidad de los proyectos. Otros cargos clave incluyen el gerente de proyecto y el jefe de
proyecto de edificacion, quienes son responsables directos de la planificacion y control de la
construccion, con salarios que también varian considerablemente. Ademas de los salarios del
personal clave, la tabla incluye otros costos como los gastos de seguridad particular, movilidad
y viaticos, y gastos administrativos generales, como el distribuible costo gerencial. Estos
gastos, aunque menores en comparacion con los costos directos de construccion, son
indispensables para la operacion diaria del proyecto y para asegurar el cumplimiento de los
estandares de seguridad y eficiencia operativa. En conjunto, el total de costos administrativos

para cada proyecto varia, con el Proyecto 4 presentando el monto mas alto con S/ 2,772,240,
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mientras que el Proyecto 3 tiene el menor costo administrativo con S/ 1,026,756. Estos costos

deben ser cuidadosamente gestionados para evitar impactos negativos en la rentabilidad del

proyecto.

Tabla 10.

Costos administrativos de los proyectos

e
Costo administrativo

Gerente regional 381,604 208,148 190,802 468333 173,457 364259
Gerente de proyecto 206,305 112,530 103,153 253,193 93,775 196,928
izg%zlaecxgiyecto de 315,810 172,260 157,905 387,585 143,550 301,455
Inspector de calidad 14,355 7,830 7,178 17,618 6,525 13,703
Analista de costos 111,650 60,900 55,825 137,025 50,750 106,575
Administrador de plaza 111,650 60,900 55,825 137,025 50,750 106,575
Eeisrfﬁﬁcflf licencias y 95,700 52,200 47,850 117,450 43,500 91,350
Operario de limpieza 63,800 34,800 31,900 78,300 29,000 60,900
Anfitriones 79,750 43,500 39,875 97,875 36,250 76,125
Seguridad particular 99,297 54,162 49,649 121,865 45,135 94,784
g;f;ﬁgﬁble costo 669,900 365400 334,950 822,150 304,500 639,450
Movilidad y viaticos 109,041 59,477 54,520 133,823 49,564 104,084
Total costo 2,258,862 1,232,107  1,129431 2,772,240 1,026,756 2,156,187

administrativo (Sin Igv)

Fuente: Elaboracion propia

4.2.3.4. Costo diserio proyecto:

La tabla 11, presenta un desglose de los costos de disefio del proyecto para seis

desarrollos inmobiliarios, los cuales incluyen diversos estudios y disefios necesarios para la

planificacion y construccion de edificios multifamiliares. Estos costos comprenden desde los

levantamientos topograficos y estudios de mecénica de suelos, hasta los disefios

arquitectonicos y estructurales, asi como las instalaciones electromecanicas, sanitarias, y de

gas.
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Tabla 11.

Costos de construccion de los proyectos

DESCRIPCION Proy -1 Proy -2 Proy -3 Proy -4 Proy -5 Proy - 6
S/. S/. S/. S/. S/. S/.

Proyectos
Levantamiento perimétrico y topografico 20,742 9,507 10,025 23,853 9,334 22,471
Estudio Mec. Suelos 77,095 35,335 37,263 88,659 34,693 83,520
Arquitectura 538,272 246,708 260,165 619,013 242,222 583,128
Estructuras 210,102 96,297 101,549 241,617 94,546 227,611
Inst. Eléctro-Mecénicas 121,832 55,840 58,886 140,107 54,825 131,985
Inst. Sanitarias 108,864 49,896 52,618 125,194 48,989 117,936
Inst. Gas 25,752 11,803 12,447 29,615 11,588 27,898
Estudio de Impacto Vial / Ambiental 58,447 26,788 28,249 67,214 26,301 63,318
Proyecto de Seguridad (Bomberos / 22,543 10,332 10,896 25,925 10,144 24,422
INDECI)
Total, disefio proyecto (Sin Igv) 1,183,650 542,506 572,098 1,361,198 532,643 1,282,288

Fuente: Elaboracion Propia.
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El costo de arquitectura es uno de los rubros mas significativos, reflejando la
complejidad y la calidad del disefio arquitectéonico en cada proyecto. Por ejemplo, en el
Proyecto 1, el costo de arquitectura asciende a S/ 538,272, mientras que en el Proyecto 4 se
elevaa S/ 619,013, indicando un enfoque més detallado o de mayor escala en el disefio de este
ultimo. Los disefos estructurales también presentan variaciones notables, con costos que van
desde S/ 94,546 en el Proyecto 5 hasta S/ 241,617 en el Proyecto 4. Ademas, se incluyen costos
relacionados con estudios especializados como el Estudio de Impacto Vial/Ambiental y el
Proyecto de Seguridad (Bomberos/INDECI), los cuales son esenciales para asegurar que el
proyecto cumpla con las normativas locales y garantice la seguridad y el minimo impacto
ambiental. Estos estudios son cruciales para la obtencion de permisos y licencias necesarias
para la construccion. El costo total de disefio del proyecto, sin incluir el IGV, varia
considerablemente entre los proyectos, desde S/ 532,643 en el Proyecto 5 hasta S/ 1,361,198
en el Proyecto 4, reflejando las diferencias en la envergadura y la complejidad técnica de cada
desarrollo. Estos costos de disefio son fundamentales para asegurar que el proyecto se
planifique y ejecute correctamente, minimizando los riesgos y optimizando los recursos desde

la fase inicial del proyecto.

4.2.3.5. Costo licencias

La tabla 12, detalla los costos de licencias asociados a los seis proyectos inmobiliarios,
los cuales son esenciales para la legalidad y viabilidad del desarrollo de los proyectos. Estos
costos estan divididos en dos grandes categorias: Habilitacion Urbana (HU) y Edificaciones,
cada una con sus propios requisitos y tarifas. Dentro de la categoria de Habilitacion Urbana, se

incluyen costos como la revision del proyecto HU, redencion de aportes, y recepcion de obras.



Tabla 12.

Costos de licencia de los proyectos

DESCRIPCION Proy - 1 Proy -2 Proy -3 Proy - 4 Proy -5 Proy - 6
S/. S/. S/. S/. S/. S/.

Licencias
Habilitacion Urbana 10,084 12,101 5,546 6,555 13,613 6,050 11,092
Cambio Zonif 0 0 0 0 0 0
Revision de Proyecto HU 2,630 1,206 1,425 2,959 1,315 2,411
Redencion Aportes 7,892 3,617 4,275 8,879 3,946 7,235
Recepcion de obras 1,578 723 855 1,775 789 1,447
Otros permisos HU 0 0 0 0 0 0
Edificaciones 443,416 203,232 240,183 498,843 221,708 406,464
Licencia de demolicidén 3,780 1,733 2,048 4,253 1,890 3,465
Rev.Municp. Anteproyecto 49,027 22,471 26,556 55,156 24,514 44,942
Rev.Municp.Proyecto 59,605 27,319 32,286 67,056 29,803 54,638
Licencia de Edificacion 18,821 8,626 10,195 21,173 9,410 17,252
Conformidad de Obra /Cert.Numer /Serpar 312,182 143,084 169,099 351,205 156,091 286,167
Total licencias (Sin Igv) 455,516 208,778 246,738 512,456 227,758 417,557

Fuente: Elaboracion Propia.
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Por ejemplo, el Proyecto 4 tiene un costo total en esta categoria de S/ 13,613,
destacando entre los demas proyectos. Estos costos son necesarios para asegurar que el
proyecto cumpla con las normativas de urbanizacion y pueda ser aprobado para el desarrollo
de edificaciones. En la categoria de Edificaciones, se consideran las licencias necesarias para
la construccion, como la licencia de demolicion, revision municipal del anteproyecto y
proyecto, licencia de edificacion, y la conformidad de obra. Estos costos varian
significativamente entre los proyectos, con el Proyecto 1 registrando un costo total de S/
443,416 y el Proyecto 4 alcanzando los S/ 498,843, reflejando posiblemente la magnitud y
complejidad de las edificaciones en cada caso. El costo total de licencias sin incluir IGV para
cada proyecto oscila entre S/ 208,778 en el Proyecto 2 y S/ 512,456 en el Proyecto 4. Estos
costos son fundamentales para garantizar que los proyectos cumplan con todas las normativas
legales y puedan proceder sin contratiempos en su desarrollo, asegurando que las edificaciones

sean seguras, habitables, y cumplan con los estandares municipales y nacionales.
4.2.3.6. Costo pre-construccion

Los costos de pre-construccion en los proyectos de edificios multifamiliares son
esenciales para preparar el terreno y asegurar condiciones Optimas antes de iniciar la
construccion, abarcando aspectos como el cerco perimetral, paisajismo, paneleria y obras
provisionales. Estos costos, que varian significativamente entre los proyectos evaluados,
representan un componente clave del presupuesto total y reflejan la complejidad y
requerimientos especificos de cada desarrollo. En la investigacion sobre la gestion de costos y
rentabilidad en proyectos inmobiliarios en Lima, se destaca la importancia de una proyeccion
precisa y un control riguroso en esta fase para evitar sobrecostos y asegurar la rentabilidad del

proyecto.
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Tabla 13.

Costos de pre- construccion

Proy -1 Proy -2 Proy - 3 Proy-4 Proy-5 Proy-6

DESCRIPCION

S/. S/. S/. S/. S/. S/.
Pre-construccion 405,832 152,187 177,552 380,468 164,869 304,374
Cerco Perimetral 32,000 12,000 14,000 30,000 13,000 24,000
Paisajismo 24,000 9,000 10,500 22,500 9,750 18,000
Paneleria y sefializacion

0 0 0 0 0 0
de acceso
Obras Provisionales 349,832 131,187 153,052 327,968 142,119 262,374

Total pre-construccion

405,832 152,187 177,552 380,468 164,869 304,374
(Sin Igv)

Fuente: Elaboracion Propia.
4.2.3.7. Costo obras generales

Los costos de conexiones eléctricas y sanitarias son componentes cruciales dentro del
presupuesto total de los proyectos de construccion de edificios multifamiliares, como se
observa en la tabla adjunta. Estos costos incluyen las obras generales necesarias para garantizar
la provision de servicios bdsicos, como agua potable y electricidad, y los convenios
establecidos con las empresas proveedoras de servicios (EPS y ENEL) para asegurar la
conexion adecuada a las redes de distribucion. En los proyectos evaluados, estos costos varian
considerablemente, reflejando la complejidad y las caracteristicas especificas de cada obra, asi
como las tarifas y condiciones negociadas con las empresas de servicios. En el contexto de la
investigacion sobre la gestion de costos y rentabilidad en proyectos inmobiliarios en Lima, una
adecuada prevision y control de estos costos es esencial para evitar sobrecostos que puedan
impactar negativamente en la rentabilidad proyectada de los desarrollos inmobiliarios. La
integracion eficiente de estos servicios es fundamental para cumplir con los plazos de entrega
y asegurar la satisfaccion de los futuros propietarios, lo cual es un factor determinante para el

¢xito financiero de los proyectos.
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Tabla 14.

Costos de conexiones eléctricas y sanitarias

Proy-1 Proy-2 Proy-3 Proy-4 Proy-5 Proy-6
S/. S/. S/. S/. S/. S/.

DESCRIPCION

Obras generales
448,754 199,446 232,687 531,856 216,067 432,133
sanitarias

Convenio con EPS y
448,754 199,446 232,687 531,856 216,067 432,133
conexiones

Obras generales
548,874 243,944 284,601 650,517 264,272 528,545
electricas

Convenio con EPS y

548,874 243,944 284,601 650,517 264,272 528,545
conexiones (ENEL)

Total, de obras generales

(Sin Igv)

997,627 443,390 517,288 1,182,373 480,339 960,678

Fuente: Elaboracion Propia.
4.2.3.8. Costo post construccion

Los costos de post construccion son una parte fundamental del presupuesto total de un
proyecto inmobiliario, ya que incluyen todas las actividades necesarias para garantizar la
correcta entrega y funcionamiento de los inmuebles después de finalizada la obra principal.
Segun la tabla adjunta, estos costos incluyen servicios postventa, mantenimiento de inmuebles
y equipos, y la entrega a los clientes, variando significativamente entre los proyectos evaluados.
Por ejemplo, el Proyecto 1 tiene un costo total de post construccion de S/ 385,649, mientras
que el Proyecto 6 alcanza los S/ 371,366. Estos costos reflejan la importancia de garantizar la
satisfaccion del cliente y el mantenimiento adecuado de las propiedades, lo que influye
directamente en la reputacion de la empresa constructora y en su capacidad para atraer futuros
compradores. En el contexto de la investigacion sobre la gestion de costos y rentabilidad en
proyectos inmobiliarios en Lima, la planificacion y control de estos costos son esenciales para

evitar sobrecostos que puedan reducir las utilidades finales del proyecto. Asegurar un servicio
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postventa eficiente y un mantenimiento adecuado contribuye a la valorizacion del inmueble vy,

por ende, a la rentabilidad proyectada.

Tabla 15.

Costos de post- construccion

Proy -1 Proy -2 Proy -3 Proy-4 Proy-5 Proy-6

DESCRIPCION
S/. S/. S/. S/. S/. S/.

Post construccién 385,649 171,400 199,966 457,066 185,683 371,366
Serv post venta 183,149 81,400 94,966 217,066 88,183 176,366
Mantenimientos

81,000 36,000 42,000 96,000 39,000 78,000
inmuebles
Entrega a clientes 40,500 18,000 21,000 48,000 19,500 39,000

Mantenimiento de
81,000 36,000 42,000 96,000 39,000 78,000
equipos

Total post
385,649 171,400 199,966 457,066 185,683 371,366
construccion

Fuente: Elaboracion Propia.
4.2.3.9. Costo supervision externa

Los costos de supervision externa son un componente critico en la ejecucion de
proyectos inmobiliarios, asegurando que las obras se desarrollen conforme a las
especificaciones técnicas y dentro de los estdndares de calidad requeridos. Segln la tabla
adjunta, estos costos incluyen la evaluacion del proyecto, la supervision por parte del banco
financiador, y la supervision externa de la obra. El costo total de supervision externa varia
considerablemente entre los proyectos evaluados, oscilando desde S/ 1,135,971 en el Proyecto

5 hasta S/ 3,220,041 en el Proyecto 1.
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Tabla 16.

Costos de conexiones eléctricas y sanitarias

Proy - 1 Proy -2 Proy - 3 Proy - 4 Proy -5 Proy - 6
DESCRIPCION
S/. S/. S/. S/. S/. S/.

Supervsion externa
3,220,041 2,009,795 1,747,648 2,752,546 1,135,971 2,184,560

436,912
Evaluacion del proyecto 50,204 31,335 27,248 42916 17,711 34,060
Supervision banco 225,522 140,760 122,400 192,780 79,560 153,000

Supervsion externa de
2,944,315 1,837,700 1,598,000 2,516,850 1,038,700 1,997,500
obra

Total supervision externa
3,220,041 2,009,795 1,747,648 2,752,546 1,135,971 2,184,560
(Sin Igv)

Fuente: Elaboracion Propia.

Estos costos son fundamentales para mitigar riesgos y asegurar el cumplimiento de
plazos y presupuestos, lo que a su vez impacta directamente en la rentabilidad del proyecto. En
la investigacion sobre la gestion de costos y rentabilidad en proyectos inmobiliarios en Lima,
es esencial considerar que una supervision eficiente puede prevenir desviaciones en el
presupuesto y asegurar la entrega oportuna de las unidades inmobiliarias, contribuyendo

positivamente a los indicadores financieros del proyecto.
4.2.3.10. Costo titulacion

Los costos de titulacion son esenciales en la fase final de los proyectos inmobiliarios,
ya que aseguran la correcta inscripcion y formalizacion de las propiedades en los registros
publicos, lo que permite a los compradores obtener el titulo de propiedad de sus inmuebles.
Segun la tabla adjunta, los costos asociados a la titulacion incluyen la inscripcion de la matriz

en Registros Publicos (RRPP), la independizacion de las unidades, la constitucion y
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levantamiento de garantias, asi como otros costos notariales. Estos gastos varian
significativamente entre los proyectos, con un rango que va desde S/ 127,195 en el Proyecto 2

hasta S/ 339,186 en el Proyecto 4.

Tabla 17.

Costos de titulacion de los proyectos

Proy - 1 Proy -2 Proy - 3 Proy - 4 Proy - 5 Proy - 6

DESCRIPCION
S/. S/. S/. S/. S/. S/.
Titulacion 286,188 127,195 148,394 339,186 137,794 275,588
Inscipcion matriz en
0 0 0 0 0 0
RRPP
Independizacion 109,716 48,763 56,890 130,034 52,826 105,652

Constitucion de garantioa 74,736 33,216 38,752 88,576 35,984 71,968

Levantamiento de
74,736 33,216 38,752 88,576 35,984 71,968
garantias

Otros costos notariales 27,000 12,000 14,000 32,000 13,000 26,000

Total, titulacion (Sin
Iev) 286,188 127,195 148,394 339,186 137,794 275,588
gv

Fuente: Elaboracion Propia.

En el contexto de la investigacion sobre la gestion de costos y rentabilidad en la
construccion de edificios multifamiliares en Lima, estos costos de titulacion juegan un rol
critico para cerrar el ciclo del proyecto, ya que impactan en la percepcion de seguridad juridica
por parte de los compradores y, en ultima instancia, en la rentabilidad final del proyecto al
garantizar el cumplimiento de todos los aspectos legales necesarios para la entrega del bien

inmueble.

La tabla 18, presenta un resumen detallado de los costos asociados a seis proyectos de
construccion de edificios multifamiliares en diferentes distritos de Lima, lo cual es relevante
para la investigacion en curso sobre la gestion de costos y rentabilidad en estos proyectos. Los

costos se desglosan en tres categorias principales: costo del terreno, costos de construccion, y



154

otros costos. El costo de construccion representa el mayor porcentaje del costo total en todos
los proyectos, oscilando entre el 46.57% y el 48.78%, lo que destaca su impacto critico en la
rentabilidad final del proyecto. Los costos del terreno, que varian entre el 17.22% y el 22.00%,
y los otros costos, que incluyen administracion, proyectos, licencias, pre-construccion, obras
generales, post-construccion, supervision externa, y titulacion, suman entre un 18.54% y un
25.92% del costo total del proyecto. La distribucion de estos costos y su correspondiente
impacto en el margen bruto, que varia entre 6.99% y 15.03%, proporciona una vision integral
de como la eficiente gestion de estos rubros puede influir significativamente en la viabilidad y

éxito financiero de proyectos de este tipo en el mercado inmobiliario limefio.
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Estructura de costos sin IGV
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Descripcién Proy - 1 Proy -2 Proy -3 Proy - 4 Proy -5 Proy - 6
S/ % total S/ % total S/ % total S/ % total S/ % total S/ % total
costo costo costo costo costo costo
Ingresos (Sin igv) 49,575,769 25,256,292 22,376,172 42,396,771 15,013,335 34,353,716
Estructura costos (Sin IGV)
Terreno 9,035,839 18.23% 5,556,363 22.00% 3,852,700 17.22% 7,957,034 18.77% 3,053,714 20.34% 6,893,187 20.07%
Construccion 24,183,302 48.78% 12,123,020 48.00% 10,420,447 46.57% 20,681,352 48.78% 7,018,857 46.75% 16,250,575 47.30%
Otros costos 9,193,366 18.54% 4,887,357 19.35% 4,739,114 21.18% 9,757,530 23.01% 3,891,813 2592% 7,952,597 23.15%
Administrativos 2,258,862  4.56% 1,232,107 4.88% 1,129,431 5.05% 2,772,240  6.54% 1,026,756 6.84% 2,156,187  6.28%
Proyecto 1,183,650  2.39% 542,506  2.15% 572,098  2.56% 1,361,198  3.21% 532,643 3.55% 1,282,288  3.73%
Licencias 455,516  0.92% 208,778  0.83% 246,738 1.10% 512,456 1.21% 227,758 1.52% 417,557  1.22%
Pre - construccion 405,832  0.82% 152,187  0.60% 177,552 0.79% 380,468  0.90% 164,869 1.10% 304,374  0.89%
Obras generales 997,627  2.01% 443,390 1.76% 517,288  231% 1,182,373  2.79% 480,339 3.20% 960,678  2.80%
Post - construccion 385,649  0.78% 171,400  0.68% 199,966  0.89% 457,066 1.08% 185,683 1.24% 371,366  1.08%
Supervision externa 3,220,041 6.50% 2,009,795  7.96% 1,747,648  7.81% 2,752,546  6.49% 1,135,971 7.57% 2,184,560  6.36%
Titulacion 286,188  0.58% 127,195  0.50% 148,394  0.66% 339,186  0.80% 137,794 0.92% 275,588  0.80%
Total, de costos 42,412,507 22,566,741 19,012,261 38,395,916 13,964,384 31,096,359
Margen bruto 14.45% 10.65% 15.03% 9.44% 6.99% 9.48%

Fuente: Elaboracion Propia.
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En el analisis de los seis proyectos inmobiliarios presentados, se observa que el margen
bruto varia significativamente segun el tipo de proyecto y su ubicacion en Lima. Cada proyecto
estd ubicado en un distrito diferente, lo que influye en varios factores determinantes del margen

bruto.

= Proyecto 1 (Ubicado en Barranco): Este proyecto tiene un margen bruto de 14.45%,
el mas alto entre los seis proyectos. Barranco es un distrito tradicionalmente valorado,
lo que permite un mayor precio de venta por metro cuadrado. Ademas, el proyecto en
Barranco presenta una proporcidén relativamente alta de costos asociados a la
construccion y el terreno, lo que es compensado por los altos ingresos generados debido

a la demanda en la zona.

= Proyecto 2 (Ubicado en San Isidro): Con un margen bruto de 10.65%, San Isidro,
siendo uno de los distritos mas exclusivos y caros de Lima, muestra un menor margen
bruto comparado con Barranco. Aunque los costos de terreno son elevados debido a la
ubicacion premium, los ingresos generados no alcanzan a compensar suficientemente

estos altos costos, lo que reduce el margen bruto.

= Proyecto 3 (Ubicado en Jesus Maria): Presenta un margen bruto de 15.03%, el més
alto después de Barranco. Jesus Maria es un distrito emergente con un balance entre
costos de construccion y terreno relativamente mas bajos, y precios de venta

moderadamente altos, lo que favorece un mejor margen bruto.

= Proyecto 4 (Ubicado en San Miguel): Tiene un margen bruto de 9.44%. San Miguel
es un distrito que combina zonas residenciales de clase media con areas comerciales, lo
que resulta en un margen menor. Los costos de construccion y terrenos son altos en

relacion con los ingresos, lo que limita el margen bruto.
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= Proyecto 5 (Ubicado en Chorrillos): Con un margen bruto de 6.99%, Chorrillos es
uno de los distritos con costos de terreno y construccion mas bajos, pero también con
ingresos mas limitados debido a la menor demanda en comparaciéon con los otros

distritos analizados, resultando en el menor margen bruto entre los proyectos.

= Proyecto 6 (Ubicado en Breifia): Este proyecto muestra un margen bruto de 9.48%.
Brefia, siendo un distrito céntrico pero con un mercado mas limitado en términos de
capacidad de compra, presenta costos moderados pero con ingresos también limitados,

lo que resulta en un margen bruto relativamente bajo.

En resumen, los margenes brutos reflejan las diferencias en costos e ingresos que son
altamente influenciados por la ubicacion y el tipo de proyecto. Los distritos mas exclusivos
como Barranco y San Isidro muestran altos costos que no siempre se traducen en margenes
mas altos, mientras que distritos emergentes o de clase media como Jesus Maria y San Miguel
pueden ofrecer mejores oportunidades para optimizar el margen bruto a través de una gestion

eficiente de los costos y una estrategia de precios adecuada.
4.2.4. Estructura de gastos del proyecto

En la estructura de gastos para los proyectos inmobiliarios evaluados, se distinguen dos
grupos principales: los gastos directos y los gastos distribuibles. Los gastos directos del
proyecto incluyen aquellos costos que son directamente identificables y asignables a cada
proyecto. Estos abarcan gastos de ventas, que incluyen remuneraciones, comisiones,
transporte, y mantenimiento de las casetas de ventas; gastos de marketing, que cubren
publicidad en medios digitales, paneles publicitarios y eventos; y gastos administrativos, que
comprenden servicios publicos, gastos notariales, cuotas de mantenimiento, y eventos de
entrega a clientes. Cada uno de estos gastos tiene un impacto porcentual especifico sobre las

ventas totales, con el gasto de ventas representando entre el 11% y 17% del total de los costos
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del proyecto, el gasto de marketing variando entre 18% y 28%, y el gasto administrativo

oscilando entre 14% y 30%.

Los gastos distribuibles, por su parte, incluyen conceptos como el gasto de
gerenciamiento corporativo y el fee de marca. Estos representan los costos corporativos
generales de la empresa que se distribuyen entre los diferentes proyectos en funcion de ciertos
drivers. El gasto de gerenciamiento incluye areas como operaciones, legal, marketing, ventas,
cobranza, y tecnologia de la informacion, mientras que el fee de marca cubre el uso de la marca
inmobiliaria para la promocion de los proyectos. Estos gastos son menores en comparacion con

los gastos directos, representando alrededor del 1% del total de costos del proyecto.

Finalmente, el gasto financiero es un componente critico de la estructura de costos,
abarcando los intereses derivados de los préstamos para la compra de terrenos, los costos de
estructuracion, y las comisiones por desembolsos. Este gasto varia segun la estructura
financiera adoptada para cada proyecto y tiene un impacto significativo en la rentabilidad
global del mismo. En resumen, la estructura de gastos detalla como cada tipo de costo, desde
los operativos hasta los corporativos y financieros, contribuye al costo total del proyecto,

afectando su margen bruto y, en Ultima instancia, su viabilidad financiera.
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Tabla 19.

Estructura de gastos de los proyectos

Descripcion Proy - 1 Proy -2 Proy -3 Proy -4 Proy -5 Proy - 6
S/ % % S/ % % S/ % % S/ % % S/ % % S/ % %

gasto venta gasto venta gasto venta gasto venta gasto venta gasto venta

Gasto de venta 1,071  17% 2% 949 15% 2% 806 13% 2% 1,038 16% 2% 684 11% 2% 894  14% 2%

Gasto de
1,811 28% 3% 1,606 25% 3% 1,363  21% 3% 1,755 28% 3% 1,158 18% 3% 1,512 24% 3%
markenting
Gasto
) ) 1,924  30% 4% 1,706 27% 4% 1,448 23% 4% 1,865  29% 4% 1,230 19% 4% 1,607  25% 4%
administrativo
Gasto

gerenciamiento 103 2% 0% 91 1% 0% 77 1% 0% 100 2% 0% 66 1% 0% 86 1% 0%

corporativo
Gasto fee marca 429 7% 1% 380 6% 1% 323 5% 1% 415 7% 1% 274 4% 1% 358 6% 1%

Inv. sala ventas y
592 9% 1% 525 8% 1% 445 7% 1% 573 9% 1% 378 6% 1% 494 8% 1%

piloto

Gasto cartas
fianzas/perdida - 0% 0% - 0% 0% - 0% 0% - 0% 0% - 0% 0% - 0% 0%

TC
Gasto financiero 448 7% 1% 397 6% 1% 337 5% 1% 434 7% 1% 286 4% 1% 374 6% 1%

Total gasto
& 6,378 100% 12% 5,655 89% 12% 4,800 75% 12% 6,181 97% 12% 4,077 64% 12% 5326 84% 12%

proyecto

Fuente: Elaboracion Propia.



Tabla 20.

Estructura Politicas de financiamiento

Proy -1 Proy -2 Proy -3 Proy - 4 Proy -5 Proy - 6
DESCRIPCION
S/. S/. S/. S/. S/. S/.

TEA (%) 8.33% 7.00% 8.00% 8.00% 9.00% 8.50%
TEM (%) 0.67% 0.57% 0.64% 0.64% 0.72% 0.68%
Financiamiento por banco (%) 60.00% 50.00% 50.00% 60.00% 65.00% 50.00%
Monto Financiado terreno (S/) 5,421,503 3,333,818 2,311,620 4,774,220 1,832,228 4,135,912
Periodos (meses) 16 18 16 16 18 15
Interes Total mes (S/) 36,269.53 18,849.89 14,873.03 30,717.48 13,205.46 28,213.10
Interes Total (S/) 580,312.51 339,298.03 237,968.52 491,479.64 237,698.32 423,196.46
Valor final deuda (S/) 6,001,815.91 3,673,115.83 2,549,588.52  5,265,700.04  2,069,926.72  4,559,108.66
Gasto estructuracion (S/) 0 0 0 0 0 0
Comision (S/) 0 0 0 0 0 0

Fuente: Elaboracion Propia.
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Las politicas de financiamiento de los proyectos inmobiliarios analizados varian segin
las condiciones especificas de cada proyecto y su ubicacion. En la tabla adjunta se detalla la
Tasa Efectiva Anual (TEA) y la Tasa Efectiva Mensual (TEM) aplicadas a los financiamientos
obtenidos para la compra de terrenos, asi como el porcentaje de financiamiento otorgado por
los bancos, el monto financiado, los periodos de amortizacion, y los intereses totales. Para los
proyectos evaluados, las tasas de financiamiento oscilan entre el 7.00% y el 9.00% TEA, con
una TEM correspondiente que varia entre 0.57% y 0.72%. El porcentaje de financiamiento
proporcionado por las entidades bancarias fluctia entre el 50% y el 65% del valor del terreno,
lo que determina el monto total financiado para cada proyecto. Por ejemplo, el Proyecto 1 tiene
un financiamiento del 60%, con un monto financiado de S/ 5,421,503 y un valor final de deuda
de S/ 6,001,815.91 después de 16 meses. En contraste, el Proyecto 2, con una TEA del 7.00%
y un financiamiento del 50%, tiene un monto financiado de S/ 3,333,818 y un valor final de

deuda de S/ 3,673,115.83 después de 18 meses.

Estos valores reflejan como las politicas de financiamiento, incluyendo las tasas de
interés y los términos de los préstamos, influyen significativamente en los costos financieros
asociados con cada proyecto. La eleccion de diferentes politicas de financiamiento impacta la
rentabilidad final del proyecto, ya que los intereses acumulados y el valor total de la deuda
pueden variar sustancialmente. En la investigacion, estas politicas son fundamentales para
evaluar la viabilidad econdmica de cada proyecto y su margen de ganancia neta, influyendo en

las decisiones estratégicas sobre la estructura de capital y la gestion de recursos financieros.
4.2.5. Resultado de la evaluacion financiera

El analisis financiero de los proyectos inmobiliarios, segin la tabla adjunta, muestra un
desglose detallado de los ingresos, costos, y margenes brutos, seguido por los gastos operativos

que incluyen ventas, marketing, y administracion, hasta llegar a la utilidad operativa,
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econémica y finalmente la utilidad financiera de cada proyecto. Los resultados reflejan
variaciones significativas dependiendo del tipo de proyecto y su ubicacion, lo cual es esencial
para la investigacion en curso sobre la viabilidad y rentabilidad de proyectos de construccion

multifamiliar.

a. Estado de ganancias y pérdidas

En términos de ingresos, los proyectos generan montos variables, desde S/ 16,634,775
hasta S/ 54,929,952. Sin embargo, los costos asociados también presentan variaciones notables,
afectando directamente el margen bruto. Por ejemplo, el Proyecto 1, con ingresos de S/
54,929,952, tiene un margen bruto del 14.45%, mientras que el Proyecto 2, con ingresos de S/
27,983,972, alcanza solo un margen bruto del 10.65%. Esta diferencia se explica
principalmente por la proporcion de costos de terreno, obra y otros costos asociados, que
difieren seglin la ubicacién y caracteristicas de cada proyecto. Asimismo, la utilidad operativa
y econdmica, descontando impuestos y gastos financieros, refleja la rentabilidad real de cada
proyecto. Por ejemplo, el Proyecto 4 muestra una utilidad operativa del 11.25%, lo cual se
reduce a una utilidad financiera del 7.30% después de considerar los gastos financieros. Este
analisis es crucial para la toma de decisiones estratégicas en la gestion de proyectos de
construccion, permitiendo identificar areas de mejora en la optimizaciéon de costos y
maximizacion de la rentabilidad, aspectos que son fundamentales en la investigacion para

establecer un modelo efectivo de gestion financiera en proyectos inmobiliarios.
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Estado de ganancias y pérdidas de los proyectos
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Proy -1 Proy - 2 Proy -3 Proy -4 Proy -5 Proy - 6
Descripcion
% | Total % Total % Total % Total % Total % Total
Ingresos 54,929,952 100.00% 27,983,972 100.00% 24,792,799 100.00% 46,975,622 100.00% 16,634,775 100.00% 38,063,918 100.00%
Costos 42,412,507 -77.21% | 12,792,026 23.29% 9,534,033 17.36% | -22,481,848 -40.93% | -7,856,956 -14.30% | -17,309,985  -31.51%
Costo Terreno 9,035,839 -16.45% | 5,556,363 10.12% 3,852,700 7.01% | 7,957,034 14.49% | 3,053,714 5.56% 6,893,187 12.55%
Costo Obra 24,183,302 -44.03% | 12,123,020 22.07% 10,420,447 18.97% | -20,681,352 -37.65% | -7,018,857 -12.78% | -16,250,575  -29.58%
Otros costos 9,193,366 -16.74% | -4,887,357 -8.90% -4,739,114 -8.63% |-9,757,530 -17.76% | -3,891,813 -7.09% | -7,952,597 -14.48%
Margen Bruto -7,936,895 14.45% -2,980,023 10.65% -3,727,214 15.03% | -7,634,340 9.44% -6,483,960 6.99% -8,470,980 9.48%
g
Gastos proyecto -4,806,350 -8.75% | -4,261,300 -1.76% -3,617,150 -6.59% | -3,617,150 -6.59% | -3,072,100 -5.59% | -4,013,550 -1.31%
Gasto venta -1,070,880 -1.95% | -949,440 -1.73% -805,920 -1.47% | -805,920 -1.47% | -684,480 -1.25% | -894,240 -1.63%
Gasto Marketing -1,810,990 -3.30% | -1,605,620 -2.92% -1,362,910 -2.48% |[-1,362,910 -2.48% | -1,157,540 211% | -1,512,270 2.75%
Gasto Administrativo -1,924,480 -3.50% | -1,706,240 3.11% -1,448,320 -2.64% | -1,448,320 -2.64% | -1,230,080 -2.24% | -1,607,040 -2.93%
Gasto gerenciamiento -102,820 -0.19% | -91,160 -0.17% 77,380 -0.14% |[-77,380 -0.14% | -65,720 -0.12% | -85,860 -0.16%
Searf’tt;)sfee marca / Inv oficina | .0/, 20.78%  |-380,120 0.69% | -322,660 20.59% | -322,660 0.59% | -274,040 20.50% | -358020 -0.65%
Utilidad Operativa 6,377,750 11.61% 5,654,500 10.29% 4,799,750 8.74% 6,180,500 11.25% 4,076,500 7.42% 5,325,750 9.70%
P
Impuesto 2,032,408 3.70% 1,035,407 3.70% 917,334 3.70% | 1,738,098 3.70% 615,487 3.70% 1,408,365 3.70%
Flujo Igv 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Utilidad Economica 4,345,342 7.91% 4,619,093 8.41% 3,882,416 7.07% 4,442,402 8.09% 3,461,013 6.30% 3,917,385 7.13%
Gasto financiero 448140 0.82% 397320 0.72% 337260 0.61% | 434280 0.79% 286440 0.52% 374220 0.68%
Utilidad financiera 3,897,202 7.09% 4,221,773 7.69% 3,545,156 6.45% 4,008,122 7.30% 3,174,573 5.78% 3,543,165 6.45%

Fuente: Elaboracion Propia.




Tabla 22. Estado de flujo de caja anualizado
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% Total 2019 2020 2021 2022 2023
Ritmo departamentos (und) 188 55 88 27 18 0
Ritmo Estacionamientos (und) 71 15 25 17 14 0
Ritmo depositos (und) 66 0 44 12 10 0
Flujo de venta sin IGV 54,929,952 16,069,933 25,711,893 7,888,876 5,259,251 0
Flujo cobranza sin Igv 100.00% 54,929,952 18,480,423 25,711,893 8,677,764 2,059,838 0
Total costos 77.21% 42,412,507 19,161,443 14,258,965 7,900,394 948,611 143,094
Terreno 16.45% 9,035,839 5,692,578.57 3,343,260.43
Construccion 44.03% 24,183,302 10,882,485.96 8,464,155.75 4,836,660.43
Administrativos 4.11% 2,258,862 745,424.49 745,424.49 768,013.11
Proyecto 2.15% 1,183,650 390,604.50 390,604.50 402,441.00
Licencias 0.83% 455,516 227,758.20 113,879.10 113,879.10
Pre - construccion 0.74% 405,832 162,332.80 121,749.60 121,749.60
Obras generales 1.82% 997,627 498,813.53 498,813.53
Post - construccion 0.70% 385,649 192,824.55 192,824.55
Supervision externa 5.86% 3,220,041 1,288,016.58 966,012.43 966,012.43
Titulacion 0.52% 286,188 143,093.93 143,093.93
Total gastos 11.13% 6,113,000 1,280,000 2,466,000 2,366,000 0 0
Gasto de venta 2.01% 1,104,000 118,000.00 537,000.00 448,000.00
Gasto de markenting 3.40% 1,867,000 391,000.00 737,000.00 738,000.00
Gasto administrativo 3.61% 1,984,000 153,000.00 916,000.00 916,000.00
Gasto gerenciamiento corporativo 0.19% 106,000 8,000.00 49,000.00 49,000.00
Gasto fee de marca 0.80% 442,000 34,000.00 204,000.00 204,000.00
Inv sala de ventas y modulo piloto 1.11% 610,000 576,000.00 23,000.00 11,000.00
Gasto cartas fianzas/perdida TC 0.00% 0
FC operativo 11.61% 6,377,750.00 1,961,020 -8,986,927 1,588,630 -1,111,227 143,094
Impuesto a la renta 3.70% 2,032,408.24 -1,016,204 -1,016,204
FC econémico 7.91% 4,345,341.76 1,961,020 -8,986,927 1,588,630 -95,023 1,159,298
Gasto financiero 0.82% 448,140.00 -112,035.00 - 112,035.00 - 112,035.00 -112,035.00
FC financiero 7.09% 3,897,201.76 2,073,055 -8,874,892 1,700,665 17,012 1,159,298

Fuente: Elaboracion Propia.
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b. Flujo de caja

El andlisis del flujo de caja anualizado para el Proyecto 1, presentado en la tabla 22,
revela como se distribuyen los ingresos, costos y gastos a lo largo de los afios 2019 a 2023.
Durante este periodo, el flujo de venta sin IGV asciende a S/ 54,929,952, con una mayor
concentracion de ingresos en los afios 2019 y 2020, reflejando el ritmo mads acelerado de ventas

de departamentos, estacionamientos y depositos en esos afos.

Los costos totales representan el 77.21% del flujo de cobranza sin IGV, con un monto
total de S/ 42,412,507. Dentro de estos costos, la construccion y la adquisicion del terreno son
los componentes mas significativos, representando el 44.03% y 16.45% respectivamente. Los
demas costos incluyen administrativos, proyecto, licencias, pre-construccion, obras generales,

post-construccion, supervision externa y titulacion, que suman un 17.41% del total.

El flujo de caja operativo (FC operativo) es del 11.61%, generando S/ 6,377,750,
mientras que la utilidad econdémica después de impuestos es del 7.91% (S/ 4,345,341.76). Es
importante destacar que el gasto financiero asociado al proyecto, que incluye intereses de

préstamos y otros costos financieros, representa un 0.82% (S/ 448,100), resultando en un flujo

de caja financiero (FC financiero) neto del 7.09% (S/ 3,897,201.76).

Para la elaboracion de este flujo de caja, se consider6 que el efecto del IGV se maneja
como un ingreso y salida de caja, y no como un pago a la SUNAT, gracias al escudo fiscal de
la empresa inmobiliaria. Este tratamiento es fundamental para entender la dinamica del flujo
de caja proyectado, ya que impacta directamente en la liquidez y en la necesidad de capital del
proyecto. Asimismo, el analisis se desarrollo para los 06 proyectos similarmente a lo mostrado

en la tabla 22, donde se resumen en la tabla 21.
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¢. Indicadores economicos

El indicador clave para que la gerencia general tome decisiones de inversion es la tasa
interna econdmica, con una expectativa minima del 14%. Estos indicadores econémicos se
calculan basidndose en el flujo econdémico del proyecto, sin incluir el apalancamiento
financiero, y tienen como objetivo evaluar inicamente la gestion del proyecto. A continuacion

se presenta el analisis para los 06 proyecto.

Los indicadores economicos presentados para el Proy-1, tabla 23, muestran una
evaluacion completa de la viabilidad financiera del proyecto desde la perspectiva del flujo de
caja sin apalancamiento. La Tasa Interna de Retorno (TIR) econdmica se ubica en un 20.79%,
superando significativamente la tasa minima esperada del 14%, lo que indica que el proyecto
es financieramente atractivo. El Valor Actual Neto (VAN) econdmico alcanza S/ 2,694,143, lo
que sugiere que el proyecto generard un valor adicional positivo para los inversionistas,
considerando una tasa de descuento del 10%. La inversion econdmica total asciende a S/
12,567,000, y el periodo de recuperacion de la inversion (Payback) es de 22 meses, lo que

evidencia que el proyecto comenzara a generar retornos positivos relativamente rapido.

Este analisis demuestra que, bajo los supuestos utilizados, el proyecto Proy-1 no solo
es rentable, sino que también ofrece un margen de seguridad considerable sobre el umbral
minimo requerido para la toma de decisiones de inversion. La utilidad econdmica proyectada
refuerza esta perspectiva, alcanzando un monto acumulado significativo a lo largo de los afios
evaluados. Estos resultados son cruciales para sustentar las decisiones estratégicas en la gestion
del proyecto, asegurando que los objetivos financieros y operativos se alineen con las

expectativas de los inversionistas y la gerencia.
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Tabla 23.

Indicadores econéomicos Proy - 1

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion sin
12,567,000 -6,283,500.00  -6,283,500.00

apalancamiento
Recupero de inversion 12,567,000 3,770,100.00 7,540,200.00 1,256,700.00
Utilidad econémica 4,345,342 869,068.35 2,607,205.05 869,068.35
Flujo inversionista sin
4,345,342 -6,283,500 -2,513,400 8,409,268 3,863,905 869,068

apalancamiento

Tasa de descuento 10%

TIR econémica (%) 20.79%

VAN econémico (S/) 2,694,143

Inversion econémica (S/) 12,567,000

Payback (meses) 22

Fuente: Elaboracion Propia

Los indicadores econémicos para el Proy-2, tabla 24, muestran un andlisis robusto del
desempefio financiero del proyecto, destacando una Tasa Interna de Retorno (TIR) econdomica
del 22.50%. Este valor es considerablemente superior al umbral minimo del 14%, lo que
sugiere que el proyecto es financieramente viable y atractivo para los inversionistas. El Valor
Actual Neto (VAN) econdmico alcanza S/ 3,253,072, lo cual indica que, descontando los flujos
futuros a una tasa del 8%, el proyecto generard un valor positivo significativo. La inversion
total requerida asciende a S/ 12,123,020, y el periodo de recuperacion de la inversion se estima

en 20 meses, lo que implica un retorno relativamente rapido sobre el capital invertido.

Estos resultados son fundamentales para la toma de decisiones dentro del proyecto en
cuestion, ya que confirman que el Proy-2 no solo cumple con las expectativas de rentabilidad,
sino que también proporciona un margen de seguridad considerable. La utilidad econdémica
proyectada a lo largo de los afios demuestra un flujo positivo constante, alineado con los
objetivos de maximizacion de valor para los inversionistas. La capacidad del proyecto para

recuperar la inversion en un plazo corto refuerza su viabilidad financiera y fortalece su posicion
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dentro de la cartera de proyectos en evaluacion. Este andlisis sirve de base para decisiones

estratégicas clave que impulsaran el éxito del proyecto en el mercado.

Tabla 24.

Indicadores economicos Proy - 2

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion sin
12,123,020 -6,061,510.14  -6,061,510.14

apalancamiento
Recupero de inversion 12,123,020 3,636,906.08 7,273,812.17 1,212,302.03
Utilidad econémica 4,619,093 923,818.61 2,771,455.83 923,818.61
Flujo inversionista sin
4,619,093 -6,061,510 -2,424,604 8,197,631 3,983,758 923,819

apalancamiento

Tasa de descuento 8%

TIR econémica (%) 22.50%

VAN econémico (S/) 3,253,072

Inversion economica (S/) 12,123,020

Payback (meses) 20

Fuente: Elaboracion Propia

Los indicadores economicos del Proy-3, table 25, muestran un desempefio financiero
altamente positivo. La Tasa Interna de Retorno (TIR) econdmica se sitia en un 24.96%,
superando ampliamente el minimo esperado del 14%, lo que sugiere que este proyecto es
extremadamente rentable. El Valor Actual Neto (VAN) econémico es de S/ 2,807,004, lo que
indica que el proyecto generara un valor afiadido significativo cuando se descuenten los flujos
de caja futuros a una tasa del 8%. La inversion total requerida asciende a S/ 8,950,469, con un
periodo de recuperacion de la inversion (payback) estimado en 22 meses. Esto implica que el
proyecto recuperara el capital invertido en un plazo relativamente corto, lo que es un indicador

positivo para la viabilidad financiera del mismo.

Estos resultados refuerzan la solidez del Proy-3 dentro del portafolio de proyectos en
evaluacion. La capacidad de generar una utilidad econdémica acumulada de S/ 3,882,416 a lo

largo del periodo proyectado subraya el éxito financiero potencial del proyecto. La estabilidad
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en el flujo de efectivo, especialmente en los afios clave de 2021 y 2022, respalda la capacidad
del proyecto para cumplir con sus compromisos financieros y ofrecer retornos atractivos a los
inversionistas. Estos indicadores son cruciales para la toma de decisiones estratégicas que

impulsaran el éxito del proyecto y aseguraran su posicion competitiva en el mercado.

Tabla 25.

Indicadores economicos Proy - 3

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion sin
8,950,469 -4,47523448  -4,475,234.48

apalancamiento
Recupero de inversion 8,950,469 2,685,140.69 5,370,281.37 895,046.90
Utilidad econémica 3,882,416 776,483.29 2,329,449.86 776,483.29
Flujo inversionista sin
3,882,416 -4,475,234 -1,790,094 6,146,765 3,224,497 776,483

apalancamiento

Tasa de descuento 8%

TIR econémica (%) 24.96%

VAN econémico (S/) 2,807,004

Inversion economica (S/) 8,950,469

Payback (meses) 22

Fuente: Elaboracion Propia

Los indicadores economicos para el Proy-4, tabla 26, presentan un escenario de
rentabilidad moderada. La Tasa Interna de Retorno (TIR) econdmica es del 17.79%, que,
aunque esta por encima del minimo esperado del 14%, indica un margen de retorno mas
ajustado en comparacion con otros proyectos en evaluacion. El Valor Actual Neto (VAN)
economico es de S/ 2,562,827, lo que sugiere que, descontando los flujos de caja futuros a una
tasa del 10%, el proyecto atn genera valor, aunque de manera mas conservadora. La inversion
total requerida para este proyecto es de S/ 15,511,014, con un periodo de recuperaciéon de la
inversion (payback) de 24 meses, que es un tiempo de retorno moderado en el contexto de la

industria inmobiliaria.
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La utilidad econdmica total proyectada es de S/ 4,442,402, lo que demuestra que el
proyecto es capaz de generar beneficios solidos, aunque estos se concentran en los anos 2021
y 2022, donde se observa un incremento significativo en el flujo de caja. La capacidad de
generar un flujo de caja positivo, especialmente en los afos clave, respalda la viabilidad
financiera del proyecto, aunque con un retorno mas moderado que otros proyectos en la misma
evaluacion. Estos resultados subrayan la necesidad de una gestion financiera y operativa
eficiente para maximizar los beneficios y asegurar que el proyecto cumpla con las expectativas

de los inversionistas y stakeholders.

Tabla 26.

Indicadores economicos Proy - 4

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion sin
15,511,014 -7,755,506.84  -7,755,506.84

apalancamiento
Recupero de inversion 15,511,014 4,653,304.10 9,306,608.20 1,551,101.37
Utilidad econémica 4,442,402 888,480.40 2,665,441.19 888,480.40
Flujo inversionista sin
4,442,402 -7,755,507 -3,102,203 10,195,089 4,216,543 888,480

apalancamiento

Tasa de descuento 10%

TIR econémica (%) 17.79%

VAN econémico (S/) 2,562,827

Inversion economica (S/) 15,511,014

Payback (meses) 24

Fuente: Elaboracion Propia

Los indicadores economicos para el Proy-5, tabla 27, muestran un desempefio
financiero favorable. La Tasa Interna de Retorno (TIR) econémica es del 24.45%, lo que supera
significativamente el umbral minimo esperado del 14%, indicando que el proyecto es atractivo
desde el punto de vista de la rentabilidad. Ademas, el Valor Actual Neto (VAN) econémico es
de S/ 2,073,708, lo que demuestra que, al descontar los flujos de caja futuros a una tasa del

12%, el proyecto genera un valor considerable. La inversion total necesaria para este proyecto
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asciende a S/ 8,188,667, con un periodo de recuperacion de la inversion (payback) de 22 meses,

lo que indica un tiempo de retorno relativamente rapido.

La utilidad econdmica total proyectada es de S/ 3,461,013, con ingresos que se
distribuyen de manera sélida a lo largo de los afos 2021 y 2022, destacandose especialmente
el afio 2022 con una generacion de ingresos significativa. Este patron de flujo de caja positivo
refuerza la solidez financiera del proyecto, sugiriendo que la inversion es rentable y capaz de
proporcionar un retorno atractivo dentro de un marco temporal razonable. Estos resultados
subrayan la importancia de una gestion eficiente del proyecto para asegurar que los objetivos
financieros sean alcanzados, alinedndose con las metas establecidas en la planificacion

estratégica del proyecto que se estd redactando.

Tabla 27.

Indicadores economicos Proy - 5

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion sin
8,188,667 -4,094,333.29  -4,094,333.29

apalancamiento
Recupero de inversion 8,188,667 2,456,599.98 4,913,199.95 818,866.66
Utilidad econémica 3,461,013 692,202.66 2,076,607.98 692,202.66
Flujo inversionista sin
3,461,013 -4,094,333 -1,637,733 5,605,403 2,895,475 692,203

apalancamiento

Tasa de descuento 12%

TIR econdémica (%) 24.45%

VAN econémico (S/) 2,073,708

Inversion economica (S/) 8,188,667

Payback (meses) 22

Fuente: Elaboracion Propia

Los indicadores econdmicos para el Proy-6 reflejan un proyecto con un rendimiento
financiero adecuado, aunque con un margen de rentabilidad mas ajustado en comparacion con
otros proyectos evaluados. La Tasa Interna de Retorno (TIR) econdmica se sitiia en un 19.58%,

superando la tasa de descuento del 9.5% utilizada en el analisis, lo que indica que el proyecto
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es viable y puede generar un retorno sobre la inversion que justifica su desarrollo. El Valor

Actual Neto (VAN) econdémico es de S/ 2,435,781, lo que demuestra que el proyecto agrega

valor neto positivo después de descontar los flujos de caja a lo largo del tiempo.

La inversion total necesaria para el proyecto es de S/ 12,187,932, y el periodo de

recuperacion de la inversion (payback) es de 26 meses, lo que significa que el proyecto

necesitara algo mas de dos afos para recuperar la inversion inicial. La utilidad econdémica

proyectada es de S/ 3,917,385, con un flujo de caja positivo y un sélido retorno de inversion

principalmente concentrado en los afios 2021 y 2022. Este patron de recuperacion resalta la

importancia de una ejecucion eficiente durante estos afios clave para asegurar la rentabilidad

del proyecto.

Tabla 28.

Indicadores economicos Proy - 6

Descripci()n Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Inversion sin
) 12,187,932 -6,093,965.75  -6,093,965.75
apalancamiento
Recupero de inversion 12,187,932 3,656,379.45 7,312,758.90 1,218,793.15
Utilidad econémica 3,917,385 783,477.01 2,350,431.03 783,477.01
Flujo inversionista sin
. 3,917,385 -6,093,966 -2,437,586 8,096,236 3,569,224 783,477
apalancamiento
Tasa de descuento 9.5%
TIR econémica (%) 19.58%
VAN econémico (S/) 2,435,781
Inversion economica (S/) 12,187,932
Payback (meses) 26

Fuente: Elaboracion Propia

En relacion con el contexto del proyecto de investigacion en desarrollo, estos resultados

economicos subrayan la necesidad de un analisis detallado y una planificacion estratégica que

consideren los posibles riesgos y la gestion del flujo de caja para asegurar el cumplimiento de

los objetivos

financieros

y operativos

establecidos. Estos indicadores

deben

ser
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cuidadosamente monitoreados para garantizar que el proyecto se mantenga en linea con las

expectativas de retorno y rentabilidad a lo largo de su ciclo de vida.
d. Indicadores financieros

El principal indicador que la gerencia general utiliza para tomar decisiones de inversion
es la tasa interna financiera, con una expectativa minima del 18%. Estos indicadores financieros
se determinan en funcion del flujo de caja financiero, incluyendo el apalancamiento
proporcionado por la institucion financiera (IFI) para la adquisicion del terreno, asi como el

posible uso de una linea de crédito puente.

Tabla 29.

Indicadores financieros Proy - 1

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion con
9,823,455 -4,911,727.50  -4,911,727.50

apalancamiento
Recupero de inversion 9,823,455 2,947,036.50 5,894,073.00 982,345.50
Utilidad financiera 3,897,202 779,440.35 2,338,321.05 779,440.35
Flujo inversionista sin
3,897,202 -4,911,728 -1,964,691 6,673,513 3,320,667 779,440

apalancamiento

TIR econémica (%) 23.24%

VAN economico (S/) 2,520,369

Inversion econéomica (S/) 9,823,455

Payback (meses) 22

Fuente: Elaboracion Propia

Tabla 30.

Indicadores financieros Proy - 2

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion con
12,123,020 -6,061,510.14  -6,061,510.14

apalancamiento
Recupero de inversion 12,123,020 3,636,906.08 7,273,812.17 1,212,302.03
Utilidad financiera 4,221,773 844,354.61 2,533,063.83 844,354.61

Flujo inversionista sin
. 4,221,773 -6,061,510 -2,424,604 8,118,167 3,745,366 844,355
apalancamiento
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TIR econémica (%) 20.91%
VAN econémico (S/) 2,623,757
Inversion econémica (S/) 12,123,020
Payback (meses) 20
Fuente: Elaboracion Propia
Tabla 31.
Indicadores financieros Proy - 3
Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Inversion con
apalancamiento 8,683,706 -4,341,852.76  -4,341,852.76
Recupero de inversion 8,683,706 2,605,111.66 5,210,223.31 868,370.55
Utilidad financiera 3,545,156 709,031.29 2,127,093.86 709,031.29
Flujo inversionista sin
3,545,156 -4,341,853 -1,736,741 5,919,255 2,995,464 709,031
apalancamiento
Tasa de descuento 8%
TIR econémica (%) 23.78%
VAN econémico (S/) 2,533,177
Inversion econémica (S/) 8,683,706
Payback (meses) 22

Fuente: Elaboracion Propia

Los indicadores financieros para los proyectos 1, 2 y 3, tal como se reflejan en las tablas

29, 30 y 31, proporcionan un analisis clave para evaluar la viabilidad y rentabilidad de estos

desarrollos inmobiliarios desde una perspectiva financiera. Estos indicadores se calculan

considerando el flujo de caja financiero, que incluye el apalancamiento proporcionado por la

Institucion Financiera Intermediaria (IFI) para la compra de terrenos y el uso potencial de lineas

de crédito puente.

Para el Proyecto 1, la TIR financiera es del 23.24%, con un Valor Actual Neto (VAN)

de S/ 2,530,369 y un periodo de recuperacion de la inversion (payback) de 22 meses. Esto

sugiere que la inversion es solida y se recuperard en un plazo relativamente corto, lo cual es

atractivo para la gerencia. En el caso del Proyecto 2, la TIR financiera se situa en 20.91%, con
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un VAN de S/ 2,623,757 y un payback de 20 meses, lo que también indica un buen desempefio
financiero, aunque con un retorno ligeramente inferior al del Proyecto 1. Finalmente, el
Proyecto 3 muestra una TIR financiera de 23.78%, un VAN de S/ 2,533,177 y un payback de
22 meses, lo que reafirma que este proyecto también es financieramente viable y tiene una

recuperacion de inversion rapida.

Estos indicadores son fundamentales para la toma de decisiones de la gerencia general,
que establece como minimo una TIR financiera esperada del 18% para considerar un proyecto
como viable. La TIR financiera actia como el principal indicador para decidir sobre la
inversion, pues permite evaluar el retorno sobre la inversion considerando el apalancamiento y
los riesgos financieros involucrados. En este sentido, los proyectos 1, 2 y 3 cumplen y superan
la expectativa minima de la gerencia, lo que refuerza su potencial de ser proyectos rentables y
adecuados para avanzar en su desarrollo. Estos resultados, en conjunto, proporcionan una
vision clara y confiable para la toma de decisiones estratégicas sobre la inversion en estos

desarrollos inmobiliarios.

Tabla 32.

Indicadores financieros Proy - 4

Descripcion Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Inversion con
12,064,122 -6,032,060.87  -6,032,060.87

apalancamiento
Recupero de inversion 12,064,122 3,619,236.52 7,238,473.05 1,206,412.17
Utilidad financiera 4,008,122 801,624.40 2,404,873.19 801,624.40
Flujo inversionista sin
4,008,122 -6,032,061 -2,412,824 8,040,097 3,611,285 801,624

apalancamiento

TIR econémica (%) 20.12%

VAN econémico (S/) 2,451,100

Inversion econémica (S/) 12,064,122

Payback (meses) 24

Fuente: Elaboracion Propia
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Descripci()n Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Inversion con
) 7,018,857 -3,509,428.54  -3,509,428.54
apalancamiento
Recupero de inversion 7,018,857 2,105,657.12 4,211,314.25 701,885.71
Utilidad financiera 3,174,573 634,914.66 1,904,743.98 634,914.66
Flujo inversionista sin
) 3,174,573 -3,509,429 -1,403,771 4,846,229 2,606,630 634,915
apalancamiento
Tasa de descuento 12%
TIR econémica (%) 25.80%
VAN econémico (S/) 1,943,699
Inversion economica (S/) 7,018,857
Payback (meses) 22
Fuente: Elaboracion Propia
Tabla 34.
Indicadores financieros Proy - 6
Descripcién Total 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Inversion con
) 14,896,361 -7,448,180.36  -7,448,180.36
apalancamiento
Recupero de inversion 14,896,361 4,468,908.22 8,937,816.44 1,489,636.07
Utilidad financiera 3,543,165 708,633.01 2,125,899.03 708,633.01
Flujo inversionista sin
. 3,543,165 -7,448,180 -2,979,272 9,646,449 3,615,535 708,633
apalancamiento
Tasa de descuento 12%
TIR econémica (%) 15.21%
VAN econémico (S/) 1,572,122
Inversion economica (S/) 14,896,361
Payback (meses) 26

Fuente: Elaboracion Propia

En los proyectos 4, 5 y 6, los indicadores financieros reflejan la rentabilidad y viabilidad
de las inversiones a lo largo de sus ciclos de vida, considerando tanto la recuperacion de la

inversion como la utilidad financiera obtenida.
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Para el Proyecto 4, la TIR economica es de 20.12%, con un VAN econdémico de S/
2,451,100 y un periodo de recuperacion (Payback) de 24 meses. Esto indica una rentabilidad
moderada, adecuada para un proyecto de esta magnitud, alineado con los parametros esperados

para decisiones de inversion en el sector inmobiliario.

En el Proyecto 5, la TIR econdmica alcanza el 25.80%, con un VAN de S/ 1,943,699 y
un periodo de recuperacion de 22 meses. Este resultado muestra una rentabilidad robusta,
superior al umbral minimo esperado del 18%, lo que lo convierte en una inversion atractiva
dentro del portafolio de proyectos. Finalmente, el Proyecto 6 presenta una TIR econdémica de
15.21%, conun VAN de S/ 1,572,122 y un Payback de 26 meses. Aunque este proyecto ofrece
una rentabilidad ligeramente inferior en comparacion con los anteriores, sigue siendo viable y
justifica su inclusion en la cartera de inversiones, particularmente cuando se consideran las

condiciones de financiamiento y el apalancamiento utilizado.

Estos indicadores financieros son fundamentales para la toma de decisiones, ya que
permiten evaluar la eficiencia del uso de recursos y el retorno esperado de la inversion. En
conjunto, ofrecen una vision clara del desempefio financiero proyectado y su alineacion con
los objetivos estratégicos de la empresa, garantizando que se cumplan los criterios de

rentabilidad exigidos por la gerencia general.

4.2.6. Analisis de los resultados

En este capitulo, se procederd a analizar y evaluar los resultados obtenidos de seis
proyectos inmobiliarios situados en diferentes distritos de la ciudad de Lima: Barranco, San
Isidro, Jestis Maria, San Miguel, Chorrillos y Brefia. Estos proyectos han sido objeto de un
estudio exhaustivo para determinar su viabilidad financiera, rentabilidad y el impacto de
diversas variables en su éxito comercial. La evaluacion se basara en una serie de indicadores

clave, tanto financieros como de mercado, que permiten realizar un analisis comparativo entre
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los proyectos. A partir de estos indicadores, se llevaran a cabo correlaciones que ayudaran a
identificar patrones y a establecer relaciones entre las distintas variables que influyen en la
rentabilidad y sostenibilidad de estos desarrollos inmobiliarios. Este andlisis es fundamental
para comprender como factores como la ubicacion, el costo de inversion y la gestion de riesgos

afectan el rendimiento final de un proyecto.

La tabla 35, tabla contiene una serie de indicadores financieros, de costos y de
rentabilidad, asi como factores de mercado y localizacidon, obtenidos de seis proyectos
inmobiliarios diferentes ubicados en diversos distritos de Lima: Barranco, San Isidro, Jesus
Maria, San Miguel, Chorrillos y Brefa. A continuacion, se describen cada uno de los

indicadores (P-1 a P-27) con sus respectivas observaciones:

P-1: Ubicacion del Proyecto - Define el distrito en el cual se ubica cada proyecto. La
ubicacion es crucial ya que afecta tanto el costo del terreno (P-3) como el precio de venta por
metro cuadrado (P-10). P-2: Costo Total de Inversion (en S/) - Representa la suma de todos los
costos asociados al proyecto. Es fundamental para calcular indicadores de rentabilidad como
el TIR y el VAN. P-3: Costo de Terreno (en S/) - El costo del terreno varia significativamente
segun la ubicacidn, influyendo directamente en el costo total del proyecto y en la rentabilidad.
P-4: Costo de Construccion por Metro Cuadrado (en S/) - Este costo permite evaluar la
eficiencia de la construccion, siendo un factor clave para comparar entre proyectos. P-5: Costo
Total de Construccidén (en S/) - Refleja el gasto total en construccion, que es el principal
componente del costo total de inversion. P-6: Costo de Licencias y Permisos (en S/) - Incluye
los gastos legales y burocraticos necesarios para obtener las autorizaciones del proyecto. Este
costo es generalmente bajo en comparacion con otros, pero esencial para el cumplimiento
normativo. P-7: Costo de Supervision Externa (en S/) - Incluye gastos asociados a la
supervision del proyecto por parte de entidades externas para asegurar la calidad y el

cumplimiento de plazos. P-8: Costo Administrativo (en S/) - Este costo cubre los gastos
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operativos y administrativos del proyecto, que aunque no son los mas altos, son necesarios para
la gestion eficiente del proyecto. P-9: Costo de Pre-Construccion (en S/) - Gastos relacionados

con la preparacion del terreno y otros trabajos previos al inicio de la construccion.

P-10: Costo de Post-Construccion (en S/) - Gastos posteriores a la construccion,
incluyendo la entrega del proyecto a los compradores y el servicio postventa. P-11: Precio de
Venta por Metro Cuadrado (en S/) - Precio al que se espera vender las unidades construidas,
influido por la ubicacion y la demanda de la zona. P-12: Precio Total de Venta del Proyecto
(en S/) - Ingreso proyectado total por la venta de todas las unidades del proyecto. Es crucial
para calcular la rentabilidad del proyecto. P-13: Margen Bruto (%) - Representa la diferencia
entre el precio de venta y el costo total de construccidon, expresado como un porcentaje del
precio de venta total. P-14: TIR Econdmica (%) - Tasa Interna de Retorno Econdémica que mide
la rentabilidad del proyecto sin considerar el apalancamiento financiero. P-15: TIR Financiera
(%) - Tasa Interna de Retorno Financiera que incluye el apalancamiento financiero en su
calculo, proporcionando una vision mas realista de la rentabilidad del proyecto para los
inversionistas. P-16: VAN Econdémico (en S/) - Valor Actual Neto econdomico que mide el valor
presente de los flujos de caja del proyecto descontados a una tasa determinada, sin incluir
apalancamiento financiero. P-17: VAN Financiero (en S/) - Valor Actual Neto financiero que
incorpora el apalancamiento en su calculo, mostrando el valor real del proyecto para los
inversionistas. P-18: Periodo de Recuperacion (Payback) (en meses) - Tiempo estimado en

meses para recuperar la inversion inicial del proyecto.

P-19: Demanda de Vivienda en la Zona - Evaluacion de la demanda en la zona de
ubicacion del proyecto, categorizada como Alta, Media o Baja. P-20: Competencia en la Zona
- Nivel de competencia en la zona, que puede impactar en la capacidad de ventas y precios. P-
21: Infraestructura y Accesibilidad (Calificacion del 1 al 5) - Evaluacion de la infraestructura

y la facilidad de acceso en la zona del proyecto, siendo 5 la calificacion mas alta. P-22:
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Proximidad a Servicios Basicos (Calificacion del 1 al 5) - Mide la cercania del proyecto a
servicios esenciales como hospitales, escuelas, supermercados, etc. P-23: Impacto de la
Ubicacion en el Precio de Venta - Evaluacion del impacto que tiene la ubicacion del proyecto
en su precio de venta, clasificada como Alta, Media o Baja. P-24: Nivel de Satisfaccion del
Cliente (Calificacion del 1 al 5) - Refleja la percepcion del cliente sobre la calidad del proyecto,
crucial para la reputacion del desarrollador. P-25: Incidencia de Sobrecostos (% del total del
costo) - Porcentaje de sobrecostos incurridos en comparacion con el costo total previsto. P-26:
Cumplimiento de Plazos (Adelantado, Puntual, Retrasado) - Indicador del cumplimiento de los
plazos proyectados para la entrega del proyecto. P-27: Gestion de Riesgos (Calificacion del 1

al 5) - Evalua cémo se gestionaron los riesgos durante el proyecto, siendo 5 la mejor gestion.
4.2.6.1. Analisis Correlacional

Con esta informacion, se pueden realizar correlaciones entre las diferentes variables
para identificar patrones y factores criticos que influyen en la rentabilidad y el éxito de los

proyectos. Por ejemplo:

e Se puede correlacionar el Costo de Terreno (P-3) y el Precio de Venta por Metro
Cuadrado (P-11) para ver si ubicaciones con terrenos mas costosos también logran

precios de venta mas altos.

e El Margen Bruto (P-13) puede correlacionarse con la TIR Financiera (P-15) y el VAN
Financiero (P-17) para determinar qué proyectos ofrecen mejores rendimientos en

relacidn con su estructura de costos.

e La Demanda de Vivienda en la Zona (P-19) puede compararse con el Precio Total de
Venta (P-12) y la TIR Econdémica (P-14) para ver como la demanda afecta la

rentabilidad del proyecto.



181

Estas correlaciones ayudaran a identificar qué factores son mas determinantes para el
éxito financiero de los proyectos y permitiran tomar decisiones mas informadas para futuros

desarrollos inmobiliarios.

Entonces, se presenta un analisis detallado de los resultados obtenidos en la evaluacion
de los seis proyectos inmobiliarios en estudio. Se ha realizado un anélisis correlacional
exhaustivo utilizando 27 indicadores clave, que cubren aspectos financieros, comerciales, de
costos, y de ubicacion, con el objetivo de identificar las relaciones mads significativas que
impactan en la rentabilidad y éxito de los proyectos. La figura adjunta muestra una matriz de
correlacion que ilustra estas relaciones, destacando los coeficientes de correlacion entre los
diferentes indicadores. A continuacion, se presenta una descripcion detallada de los hallazgos

mas relevantes derivados de esta matriz de correlacion.



Tabla 35. Matriz de resultados para andlisis
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Descripcion de resultados Proy-1 Proy-2 Proy-3 Proy-4 Proy-5 Proy-6
Ubicacion Lima, Barranco Lima, San Isidro Lima, Jests Maria Lima, San Miguel Lima, Chorrillos Lima, Brefia
En plazo P-1 1 0 1 1 0 0
Costo Total de Inversion (S/) P-2 12,567,000 12,123,020 8,950,469 15,511,014 8,188,667 12,187,932
Costo de Terreno (S/) P-3 9,035,839 5,556,363 3,852,700 7,957,034 3,053,714 6,893,187
Costo de Construccion por Metro Cuadrado (S/) P-4 4,000 3,800 3,500 4,200 3,200 3,600
Costo Total de Construccion (S/) P-5 24,183,302 12,123,020 10,420,447 20,681,352 7,018,857 16,250,575
Costo de Licencias y Permisos (S/) P-6 455,516 208,778 246,738 512,456 227,758 417,557
Costo de Supervision Externa (S/) P-7 3,220,041 2,009,795 1,747,648 2,752,546 1,135,971 2,184,560
Costo Administrativo (S/) P-8 2,258,862 1,232,107 1,129,431 2,772,240 1,026,756 2,156,187
Costo de Pre-Construccion (S/) P-9 405,832 152,187 177,552 380,468 164,869 304,374
Costo de Post-Construccion (S/) P-10 385,649 171,400 199,966 457,066 185,683 371,366
Precio de Venta por Metro Cuadrado (S/) P-11 6,000 5,500 5,200 6,500 4,800 5,800
Precio Total de Venta del Proyecto (S/) P-12 54,929,952 27,983,972 24,792,799 46,975,622 16,643,775 38,063,918
Margen Bruto (%) P-13 14.45% 10.65% 15.03% 9.44% 6.99% 9.48%
TIR Econdmica (%) P-14 20.79% 22.50% 24.96% 17.79% 24.45% 19.58%
TIR Financiera (%) P-15 23.24% 20.91% 23.78% 20.12% 25.80% 15.21%
VAN Econémico (S/) P-16 2,694,143 3,253,072 2,807,004 2,562,827 2,073,708 2,435,781
VAN Financiero (S/) P-17 2,530,369 2,663,757 2,533,177 2,451,100 1,943,699 1,572,122
Periodo de Recuperacion (Payback) (meses) P-18 22 20 22 24 22 26
Demanda de Vivienda en la Zona P-19 Alta Media Alta Alta Media Media
Competencia en la Zona P-20 Alta Baja Media Alta Media Baja
Infraestructura y Accesibilidad (1-5) P-21 5 4 5 5 4 3
Proximidad a Servicios Basicos (1-5) P-22 5 4 5 5 4 3
Impacto de la Ubicacion en el Precio de Venta P-23 Alta Media Alta Alta Media Media
Nivel de Satisfaccion del Cliente (1-5) P-24 5 4 5 5 4 3
Incidencia de Sobrecostos (% del total del costo) P-25 5% 6% 4% 7% 8% 6%
Cumplimiento de Plazos P-26 Puntual Retrasado Puntual Puntual Retrasado Retrasado
Gestion de Riesgos (1-5) P-27 5 4 5 4 3 4

Fuente: elaboracion propia
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P-1
P2
P-3
P-4
P-5
P-6
P-7
P-8
P-9
P-10
P-11
P-12
P-13
P-14
P-15
P-16
P-17
P-18
P-19
P-20
P-21
P-22
P-23
P-24
P-25
P-26
P-27

P-1

0.310
0.417
0.558
0.559
0.498
0.592
0.438
0.548
0.464
0.485
0.557
0.643
-0.208
0.238
0.140
0.569
0.000
1.000
0.802
0.894
0.894
0.962
0.894
-0.516
1.000
0.728

P-2
0.550

0.855
0.933
0.805
0.791
0.801
0.884
0.740
0.804
0.968
0.801
-0.074
-0.911
-0.597
0.275
0.205
0.333
0.310
0.476
0.153
0.153
0.222
0.153
0.075
0.310
0.174

P-3
0.410
0.030

0.868

0.984
0.870
0.971

0.894
0.916
0.858

0.910
0.984
0.182
-0.823
-0.504
0.189
0.148

0.337
0417
0.590
0.192
0.192
0.290
0.192

-0.162
0417
0.429

P-4
0.250
0.007
0.025

0.862
0.732
0.897
0.806
0.742
0.727
0.938
0.854
0.234
-0.754
-0.355
0.436
0.502
0.090
0.558
0.637
0.453
0.453
0.508
0.453
-0.157
0.558
0.430

P-5
0.249
0.053
0.000
0.027

0.892
0.986
0.893
0.950
0.874
0.896
1.000
0.270
-0.780
-0.392
0.140
0.202
0.323
0.559
0.701
0.332
0.332
0.434
0.332
-0.224
0.559
0.510

P-6
0.315
0.061
0.024
0.098
0.017

0.819
0.984
0.973
0.998
0.894
0.895
-0.035
-0.912
-0.498
-0.212
-0.116
0.658
0.498
0.686
0.199
0.199
0.327
0.199
0.020
0.498
0.261

P-7
0.216
0.055
0.001
0.015
0.000
0.046

0.832
0.890
0.798
0.883
0.985
0.383
-0.709
-0.356
0.294
0.337
0.200
0.592
0.676
0.394
0.394
0.486
0.394
-0.324
0.592
0.597

P-8
0.385
0.019
0.016
0.053
0.017
0.000
0.040

0.942
0.989
0.950
0.894
-0.080
-0.961
-0.571
-0.102
-0.063
0.620
0.438
0.634
0.161

0.161

0.280
0.161

0.060
0.438
0.219

P9
0.260
0.093
0.010
0.091
0.004
0.001
0.017
0.005

0.959
0.858
0.952
0.091

-0.835
-0.380
-0.162
-0.019
0.524
0.548
0.754
0.281

0.281

0.399
0.281

-0.063
0.548
0.359

P-10
0.354
0.054
0.029
0.102
0.023
0.000
0.057
0.000
0.003

0.900
0.877
-0.076
-0.930
-0.536
-0.217
-0.145
0.685
0.464
0.653
0.160
0.160
0.289
0.160
0.049
0.464
0.225

P-11

0.329
0.002
0.012
0.006
0.016
0.016
0.020
0.004
0.029
0.015

0.895
0.067
-0.914
-0.572
0.200
0.187
0.429
0.485
0.591

0.258
0.258
0.358
0.258
-0.070
0.485
0.338

P-12
0.251
0.056
0.000
0.030
0.000
0.016
0.000
0.016
0.003
0.022
0.016

0.276
-0.780
-0.407
0.138
0.187
0.340
0.557
0.690
0.320
0.320
0.426
0.320
-0.238
0.557
0.519

P-13
0.169
0.890
0.729
0.655
0.605
0.947
0.454
0.881
0.863
0.886
0.899
0.597

0.311
0.209
0.594
0.625
-0.351
0.643
0.203
0.575
0.575
0.618
0.575
-0.950
0.643
0.949

P-14
0.693
0.011
0.044
0.083
0.067
0.011
0.114
0.002
0.039
0.007
0.011
0.067
0.548

0.662
0.124
0.169
-0.636
-0.208
-0.481
0.031

0.031

-0.067
0.031

-0.268
-0.208
0.017

P-15
0.650
0.211
0.308
0.490
0.442
0.315
0.489
0.237
0.458
0.273
0.236
0.423
0.692
0.152

-0.121
0.444
-0.707
0.238
0.267
0.575
0.575
0.451
0.575
0.037
0.238
-0.035

P-16
0.792
0.599
0.720
0.387
0.791
0.686
0.572
0.848
0.759
0.679
0.704
0.794
0.213
0.816
0.819

0.727
-0.538
0.140
-0.167
0.219
0.219
0.192
0.219
-0.574
0.140
0.533

P-17
0.239
0.696
0.780
0.310
0.702
0.827
0.514
0.906
0.972
0.784
0.722
0.723
0.184
0.749
0.378
0.102

-0.738
0.569
0.397
0.788
0.788
0.718
0.788
-0.415
0.569
0.519

P-18
1.000
0.518
0.513
0.866
0.532
0.156
0.704
0.189
0.286
0.133
0.396
0.510
0.495
0.175
0.116
0.271
0.094

0.000
0.047
-0.395
-0.395
-0.243
-0.395
0.137
0.000
-0.086

P-19
0.000
0.550
0.410
0.250
0.249
0.315
0.216
0.385
0.260
0.354
0.329
0.251
0.169
0.693
0.650
0.792
0.239
1.000

0.802
0.894
0.894
0.962
0.894
-0.516
1.000
0.728

P-20
0.055
0.340
0.218
0.174
0.120
0.132
0.141
0.177
0.083
0.159
0.216
0.129
0.700
0.335
0.609
0.751
0.436
0.929
0.055

0.777
0.777
0.808
0.777
0.000
0.802
0.324

P-21

0.016
0.772
0.715
0.366
0.520
0.705
0.440
0.760
0.589
0.762
0.622
0.537
0.233
0.954
0.233
0.676
0.063
0.438
0.016
0.069

1.000
0.983
1.000
-0.346
0.894
0.542

P-22
0.016
0.772
0.715
0.366
0.520
0.705
0.440
0.760
0.589
0.762
0.622
0.537
0.233
0.954
0.233
0.676
0.063
0.438
0.016
0.069
0.000

0.983
1.000
-0.346
0.894
0.542

P-23
0.002
0.673
0.577
0.303
0.389
0.526
0.328
0.591
0.434
0.578
0.486
0.400
0.191
0.900
0.369
0.715
0.108
0.643
0.002
0.052
0.000
0.000

0.983
-0.426
0.962
0.633

P-24
0.016
0.772
0.715
0.366
0.520
0.705
0.440
0.760
0.589
0.762
0.622
0.537
0.233
0.954
0.233
0.676
0.063
0.438
0.016
0.069
0.000
0.000
0.000

-0.346
0.894
0.542

P-25
0.294
0.887
0.759
0.766
0.669
0.970
0.530
0.910
0.906
0.927
0.895
0.650
0.004
0.608
0.945
0.234
0.413
0.796
0.294
1.000
0.501
0.501
0.400
0.501

-0.516
-0.939

P-26
0.000
0.550
0.410
0.250
0.249
0.315
0.216
0.385
0.260
0.354
0.329
0.251
0.169
0.693
0.650
0.792
0.239
1.000
0.000
0.055
0.016
0.016
0.002
0.016
0.294

0.728

P-27
0.101
0.742
0.396
0.394
0.301
0.618
0.211
0.677
0.484
0.668
0.512
0.291
0.004
0.975
0.948
0.276
0.291
0.872
0.101
0.531
0.266
0.266
0.177
0.266
0.005
0.101

Fuente: Elaboracion Propia.
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Figura 21.

Matriz de correlacion de grafica.
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Fuente: Elaboracion propia

4.2.6.2. Descripcion de la Matriz de Correlacion

Relacion entre la Ubicacion del Proyecto y el Costo Total de Inversion (P-

o

Se observa una correlacion positiva fuerte entre la ubicacion del

1y P-2)

proyecto y el costo total de inversion. Este hallazgo es consistente con la teoria

econdémica, que sugiere que la ubicacion es un factor determinante en la

valoracion de los terrenos y, por ende, en el costo total de inversion. Proyectos
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ubicados en distritos como Barranco y San Isidro presentan costos

significativamente mas altos, reflejando su mayor prestigio y demanda.

Impacto del Costo del Terreno en el Costo Total de Inversion y en el Costo
de Construccién por Metro Cuadrado (P-3 y P-4): Existe una correlacion
positiva considerable entre el costo del terreno y tanto el costo total de inversion
como el costo de construccion por metro cuadrado. Esto indica que en zonas
donde el terreno es mas caro, no solo aumenta el costo total de inversion, sino
que también se encarece la construccion, posiblemente debido a la necesidad de

cumplir con estandares mas altos de calidad y disefio en estas areas exclusivas.

Relacion entre el Costo del Terreno y el Precio de Venta por Metro
Cuadrado (P-3 y P-11): La correlacion positiva entre estos indicadores subraya
que el precio de venta por metro cuadrado se ajusta proporcionalmente al costo
del terreno. Esto es especialmente evidente en proyectos ubicados en distritos
como Barranco y San Isidro, donde el alto costo del terreno se traduce en precios

de venta elevados, asegurando la rentabilidad en mercados de lujo.

Interdependencia entre el Margen Bruto, la TIR Econdmica, y la TIR
Financiera (P-13, P-14 y P-15): El analisis muestra una fuerte correlacion
positiva entre el margen bruto y la TIR econémica, indicando que a medida que
el margen bruto aumenta, la rentabilidad econémica del proyecto también lo
hace. Sin embargo, la correlacion con la TIR financiera es menos pronunciada,
lo que sugiere que la rentabilidad financiera también estd influenciada por
factores como el apalancamiento y el costo del capital, ademas del margen

bruto.



o

186

Relacion Inversa entre la TIR Economica y el Periodo de Recuperacion
(Payback) (P-14 y P-18): La correlacion negativa entre la TIR econdmica y el
periodo de recuperacion destaca que proyectos con una mayor TIR econémica
tienden a recuperar la inversion inicial en un periodo mas corto. Este es un
indicador clave de la eficiencia financiera de los proyectos, donde una alta TIR

econdmica es sinonimo de un retorno rapido y seguro sobre la inversion.

Influencias del Mercado en la Demanda y Competencia (P-19 y P-20): Una
correlacion interesante surge entre la demanda de vivienda en la zona y la
competencia, mostrando que areas con alta demanda tienden a tener también
una alta competencia. Este resultado es crucial para la planificacion estratégica
de proyectos, ya que indica que en zonas altamente demandadas, la
diferenciacion y competitividad son esenciales para capturar una porcion

significativa del mercado.

Importancia de la Infraestructura y Proximidad a Servicios Basicos en el
Valor del Proyecto (P-21 y P-22): La correlacion positiva fuerte entre la
infraestructura, la accesibilidad y la proximidad a servicios basicos refuerza la
idea de que estos factores son criticos para la valoracion del proyecto. Proyectos
con alta calificacion en estos indicadores tienden a tener un mayor impacto

positivo en el precio de venta y en la satisfaccion del cliente.

Impacto de los Sobrecostos en el Cumplimiento de Plazos (P-25y P-26): La
correlacion negativa significativa entre la incidencia de sobrecostos y el
cumplimiento de plazos refleja la realidad de que los proyectos con mayores
sobrecostos tienden a sufrir retrasos. Este hallazgo pone de relieve la
importancia de una gestion eficiente de los costos y riesgos para evitar

desviaciones significativas en los cronogramas del proyecto.
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o Relacion entre la Gestion de Riesgos y el Margen Bruto (P-27 y P-13):
Finalmente, la correlacion positiva entre la gestion de riesgos y el margen bruto
subraya la importancia de implementar una gestion de riesgos efectiva. Los
proyectos que manejan adecuadamente los riesgos tienden a proteger y, en

muchos casos, a mejorar su rentabilidad, asegurando un margen bruto saludable.

El andlisis de la matriz de correlacion (tabla 36 y Figura 21), proporciona una vision
integral de las interrelaciones entre los diferentes indicadores clave de los proyectos
inmobiliarios. Estos hallazgos no solo confirman las hipétesis teodricas sobre la influencia de la
ubicacion, los costos, y la gestion en la rentabilidad del proyecto, sino que también ofrecen
insights valiosos para la optimizacion y toma de decisiones estratégicas en la gestion de
proyectos inmobiliarios. A partir de estos resultados, se pueden formular recomendaciones
especificas para mejorar la planificacion y ejecucion de futuros proyectos, asegurando una

mayor eficiencia y rentabilidad.
4.2.6.3. Analisis ANOVA

En esta seccion se presentan los resultados del analisis de varianza (ANOVA) y otras
pruebas estadisticas, que son cruciales para validar las diferencias significativas entre los
grupos de datos evaluados en la investigacion. La figura adjunta proporciona un conjunto de
resultados estadisticos detallados, que son fundamentales para la interpretacion de las

diferencias entre los proyectos inmobiliarios analizados.
Figura 22.

Analisis ANOVA.
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Test for equal means

Sum of sqrs df Mean square F £ (same)
Between groups: 8.49308E15 26 3.26657E14 3337 1.67T1E-46
Within groups:  1.32145E13 135 0.7BBR4E12 Permutation p (n=99999)
Total: 0.81453E15 161 1E-05

Components of variance (only for random effects):

Var{group): 5.28114E12 Var(error): 9.78854E12 ICC: 0.843833

omega: 0.8386

Levene’s test for homogeneity of variance, from means P (same): 1.207E-31
Levene’s test, from medians P (same): 3.331E-29

Welch Ftest in the case of unequal variances: /=107.6, df=47.71, p=4.29E-34

Fuente: analisis propio (software Math)

= Prueba de Medias Iguales:

Suma de cuadrados entre grupos: La suma de cuadrados entre los grupos es de
8.49308E158.49308E158.49308E15, indicando una variabilidad significativa entre los
proyectos en estudio. Esto sugiere que las diferencias en las medias de los grupos (en

este caso, los diferentes proyectos) son sustanciales y no pueden ser ignoradas.

Suma de cuadrados dentro de los grupos: La suma de cuadrados dentro de los grupos
es de 1.32145E151.32145E151.32145E15, lo que muestra la variabilidad dentro de
cada proyecto. Esta variabilidad es considerablemente menor que la variabilidad entre
los grupos, lo que indica que las diferencias entre los proyectos son mas pronunciadas

que las diferencias dentro de los mismos.

F-valor: El valor de F es 33.37, lo que es considerablemente alto, indicando que la
variabilidad entre los grupos es significativamente mayor que la variabilidad dentro de
los grupos. Este alto valor de F refuerza la conclusiéon de que existen diferencias

significativas entre los proyectos.



189

p-valor (p same): El p-valor asociado es 1.671E—461.671E-461.671E—46, lo que es
extremadamente pequeio. Este resultado indica que la probabilidad de que las
diferencias observadas entre los grupos sean debidas al azar es casi nula. Por lo tanto,
podemos rechazar la hipotesis nula de que no existen diferencias significativas entre los

proyectos.

Componentes de Varianza:

Varianza del grupo (Var(group)): La varianza explicada por el grupo es
5.28114E135.28114E135.28114E13, lo que indica que una parte significativa de la

variabilidad total puede ser atribuida a las diferencias entre los proyectos.

Varianza del error (Var(error)): La varianza debida al error es
9.78854E129.78854E129.78854E12, que es relativamente menor en comparacion con
la varianza del grupo, lo que indica que la mayor parte de la variabilidad en los datos

se debe a diferencias reales entre los proyectos, y no al error aleatorio.

ICC (Coeficiente de Correlacion Intraclase): El ICC de 0.843633 indica una alta
consistencia dentro de los grupos, reforzando la idea de que las diferencias observadas

entre los grupos son reales y no producto del azar.

Omega Cuadrado (w2\omega”2m2):

El valor de ®2\omega™2m?2 es 0.8386, lo que sugiere que aproximadamente el 83.86%
de la varianza total puede ser explicada por las diferencias entre los grupos. Este es un
indicativo de un gran tamafio del efecto, lo que implica que la variabilidad entre los

proyectos es significativamente alta.

= Pruebas de Homogeneidad de Varianza (Levene’s Test):
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o Levene’s test basado en medias: El p-valor de 1.207E-311.207E-311.207E—-31 indica
que las varianzas no son homogéneas entre los grupos cuando se basa en las medias,

sugiriendo diferencias significativas en la dispersion de los datos entre los proyectos.

o Levene’s test basado en medianas: Con un p-valor de 3.331E-293.331E-293.331E-29,
esta prueba también indica una falta de homogeneidad en las varianzas cuando se basa
en las medianas. Esto es crucial, ya que implica que las diferencias en la variabilidad

no se deben simplemente a valores atipicos.
5. Prueba de Welch para Varianzas Desiguales:

e F-valor de Welch: Con un valor F de 107.6, la prueba de Welch confirma la presencia
de varianzas desiguales entre los grupos, lo que respalda aun mas los hallazgos de las

pruebas de Levene.

e p-valor asociado: El p-valor de 4.29E—344.29E-344.29E—34 sugiere que las diferencias
observadas son altamente significativas, incluso bajo la suposicion de varianzas

desiguales.

El andlisis de la figura sugiere que existen diferencias significativas y no aleatorias
entre los proyectos inmobiliarios evaluados en esta investigacion. La alta variabilidad entre los
grupos y los resultados consistentes de las pruebas de homogeneidad de varianza y de Welch
confirman que los proyectos difieren significativamente en aspectos clave, lo que es critico
para la evaluacion comparativa de su rentabilidad y desempefio. Estos hallazgos proporcionan
una base solida para las recomendaciones estratégicas en la gestion y planificacion de proyectos
futuros, subrayando la importancia de considerar las particularidades de cada proyecto y su

impacto en los resultados financieros.
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La figura 23, presenta los resultados de la prueba de Kruskal-Wallis, un test estadistico
no paramétrico que se utiliza para evaluar si existen diferencias significativas entre las
medianas de multiples grupos independientes. Esta prueba es particularmente 1til cuando no
se cumplen los supuestos de normalidad requeridos para el ANOVA tradicional. En el contexto
de nuestra investigacion, la prueba de Kruskal-Wallis fue aplicada para comparar las medianas
de los diversos indicadores financieros y de desempefio de los seis proyectos inmobiliarios

analizados.
Figura 23.

Analisis Kruskal-Wallis.

Kruskal-Wallis test for equal medians

H (chi2): 156.3
H (tie corrected): 156.6
p (same): 1.263E-20

There is a significant difference between sample medians

Fuente: analisis propio (software Math)

Valor de H (chi?): El estadistico H tiene un valor de 156.3, lo que sugiere una alta
variabilidad entre las medianas de los diferentes grupos. Este valor elevado indica que las
diferencias observadas entre los proyectos no son triviales y merecen una atencion detallada.
Correccion por Empates (Hce): El valor de H corregido por empates (Hc) es 156.6, muy cercano
al valor original de H. Esto implica que los empates en los datos no tuvieron un impacto
significativo en los resultados de la prueba, lo que refuerza la robustez del analisis. p-valor: El
p-valor obtenido es 1.268E—201.268E-201.268E—20, un valor extremadamente bajo que indica
que la probabilidad de que las diferencias observadas en las medianas entre los grupos sean
debidas al azar es practicamente nula. Este resultado permite rechazar la hipdtesis nula, que

sostiene que no existen diferencias significativas entre las medianas de los grupos. Los
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resultados de la prueba de Kruskal-Wallis confirman que existen diferencias estadisticamente
significativas entre las medianas de los indicadores evaluados en los seis proyectos
inmobiliarios. Este hallazgo es crucial para la investigacion, ya que subraya la existencia de
variaciones importantes en el desempeio financiero y comercial de los proyectos en funcion

de sus caracteristicas individuales, como ubicacion, costo de inversion, y estrategias de gestion.

La figura 24, representa un grafico Q-Q (Quantile-Quantile) de los residuos obtenidos
en el analisis de regresion realizado como parte de esta investigacion. Este tipo de grafico se
utiliza para evaluar la normalidad de los residuos, lo cual es un supuesto clave en la mayoria
de los modelos de regresion. Si los residuos siguen una distribucion normal, los puntos deberian

alinearse aproximadamente a lo largo de la linea roja diagonal.

Analisis del Grafico Q-Q de los Residuos

e Observacion General: Los puntos en el grafico representan los residuos ordenados
segun sus estadisticos de orden, comparados con una distribucion normal teérica. La
linea roja diagonal indica la linea de referencia para una distribucion perfectamente

normal.

e Desviaciones Notables: Se observa que, en las colas del grafico (tanto en los valores
mas extremos negativos como positivos), los puntos se desvian significativamente de
la linea de referencia. Esta desviacion es especialmente notable en los valores residuales
mas altos (tanto negativos como positivos), lo que sugiere la presencia de outliers o una

distribucién de los residuos que no es perfectamente normal.

e Region Central: En la region central del grafico, los puntos se alinean razonablemente
bien con la linea diagonal, lo que indica que la mayor parte de los residuos sigue una

distribucién aproximadamente normal. Sin embargo, la presencia de desviaciones en
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las colas sugiere que hay elementos en el modelo que podrian estar afectando la

normalidad de los residuos.

Figura 24. Grafico Q-Q de los Residuos.

Residual
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Normal order statistic medians
Fuente: Elaboracion propia

La evaluacion del grafico Q-Q revela que, si bien los residuos se ajustan en gran medida
a una distribucion normal en la region central, las desviaciones en las colas indican la presencia
de valores atipicos o una distribucion de residuos ligeramente no normal. Esto sugiere que,
aunque el modelo de regresion utilizado es robusto para explicar la mayoria de los datos, puede

haber ciertos factores o variaciones en el modelo que no estdn completamente capturados, lo

que afecta la distribucion normal de los residuos.

En el contexto de la investigacion, estos resultados pueden implicar la necesidad de
revisar ciertos supuestos del modelo o considerar transformaciones adicionales de los datos

para mejorar el ajuste del modelo. A pesar de esto, dado que la mayoria de los puntos se alinean
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con la linea de referencia, el modelo sigue siendo una representacion valida y util de la relacion
entre las variables en estudio, aunque con cierta cautela en la interpretacion de los resultados
extremos. En conclusion, los resultados obtenidos en esta investigacion evidencian que la
rentabilidad y el éxito de un proyecto inmobiliario estdn fuertemente influenciados por una
serie de factores especificos a cada proyecto. La significativa variabilidad entre los proyectos
sugiere que las decisiones estratégicas deben ser altamente personalizadas y adaptadas a las
condiciones particulares de cada desarrollo. Estos resultados proporcionan una base s6lida para
recomendaciones que busquen optimizar la rentabilidad y la eficiencia de futuros proyectos

inmobiliarios.
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V. DISCUSION DE RESULTADOS

El presente capitulo se enfoca en un analisis exhaustivo de los resultados obtenidos de
la evaluacion financiera de los seis proyectos inmobiliarios estudiados, con el fin de
comprender mejor las dindmicas que influencian la rentabilidad y la viabilidad de los proyectos
en diferentes ubicaciones de Lima. A lo largo de este andlisis, se comparan los hallazgos con
estudios previos y se exploran las posibles razones detras de las variaciones en los indicadores
financieros y operativos observados. Este enfoque permite identificar tanto las fortalezas como
las debilidades inherentes a cada proyecto, ofreciendo una perspectiva critica y fundamentada

para la toma de decisiones en futuros desarrollos inmobiliarios.

Analisis Detallado de los Indicadores Financieros

Uno de los principales indicadores utilizados para evaluar la rentabilidad de los
proyectos inmobiliarios es la Tasa Interna de Retorno (TIR). Este indicador, que refleja la
capacidad del proyecto para generar ganancias en funcion del capital invertido, varid
considerablemente entre los seis proyectos analizados. Los resultados muestran que la TIR mas
alta se registr6 en el Proyecto 5, con un 25.80%, mientras que la TIR mas baja se observo en
el Proyecto 6, con un 15.21%. Esta variacion significativa sugiere que factores como la
ubicacion, el costo de construccion y las estrategias de gestion de costos tienen un impacto

directo en la rentabilidad del proyecto.

Especificamente, el Proyecto 5, ubicado en Lima, Chorrillos, presenta no solo la TIR
mas alta sino también un Valor Actual Neto (VAN) elevado de S/ 2,073,708. Esto puede
atribuirse a varios factores clave: un costo de construccidon por metro cuadrado relativamente
bajo (S/ 3,200), una alta demanda de vivienda en la zona, y una gestion eficiente de los costos
operativos. Por otro lado, el Proyecto 6, ubicado en Lima, Brefia, a pesar de tener un costo de

terreno y de construccion significativamente alto, no logré una TIR competitiva, lo que refleja
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posibles desafios en la gestion del proyecto y en la adaptacion a las condiciones del mercado

local.

El VAN, otro indicador critico que mide la capacidad del proyecto para generar valor a
lo largo del tiempo, también mostrd variaciones importantes entre los proyectos. Mientras que
el Proyecto 5 destaco por su VAN elevado, el Proyecto 6 presenté un VAN considerablemente
mas bajo, lo que sugiere que el potencial de generacidon de valor en este ultimo fue menos
eficiente. Esto refuerza la importancia de realizar un analisis profundo de los costos y las

proyecciones de ingresos al inicio del proyecto.
Comparacion con Otras Investigaciones

Los resultados obtenidos en esta investigacion pueden ser contrastados con estudios
previos realizados en contextos similares. Por ejemplo, Torres Nunes Curto (2022) realizé un
analisis de proyectos inmobiliarios en Lima y encontré que la TIR promedio para proyectos en
zonas urbanas bien posicionadas oscilaba entre el 18% y el 20%. En comparacion, los
proyectos 4 y 5 de este estudio superan significativamente este promedio, lo que puede estar
relacionado con una planificacion mas eficiente y una mejor optimizacién de los recursos. Sin
embargo, es notable que los proyectos menos rentables en esta investigacion atn se alinean con
las cifras promedio encontradas por Torres Nunes Curto, lo que subraya la variabilidad

inherente en la rentabilidad de los proyectos seglin su ubicacidén y manejo financiero.

Ademas, Falcon Guerra (2022) destacod la importancia de la gestion de riesgos y la
planificacion financiera detallada como factores determinantes para maximizar el VAN y la
TIR de los proyectos inmobiliarios. Los hallazgos de este estudio corroboran esta afirmacion,
especialmente en el caso del Proyecto 5, donde una gestion de riesgos proactiva parece haber

contribuido a un alto rendimiento financiero. En contraste, el Proyecto 6, que presenta una
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menor TIR y VAN, podria haber enfrentado desafios relacionados con la gestion de riesgos y

sobrecostos no anticipados, lo que afect6 su rentabilidad.

A nivel internacional, investigaciones como la de Friedl et al. (2022) sugieren que la
rentabilidad de los proyectos inmobiliarios estd fuertemente influenciada por la calidad de la
planificacion inicial y la capacidad de los desarrolladores para adaptarse a las condiciones
cambiantes del mercado. En este sentido, los resultados de los proyectos més exitosos de esta
investigacion reflejan una alineacion con las mejores practicas globales, donde la anticipacion
de riesgos, la optimizacién de costos y una solida estrategia de mercado son fundamentales

para maximizar el retorno de la inversion.

Analisis de Factores Criticos: Ubicacion, Costo y Gestion

Uno de los aspectos mas destacados de esta investigacion es el andlisis detallado de
cémo la ubicacion geografica influye en los indicadores financieros. La ubicacion no solo
afecta los costos de terreno y construccion, sino que también tiene un impacto directo en el
precio de venta por metro cuadrado y, por ende, en la rentabilidad del proyecto. Por ejemplo,
los proyectos ubicados en zonas con alta demanda, como los proyectos 1 y 5, muestran
margenes brutos y TIR significativamente superiores a aquellos en zonas con menor demanda,

como el Proyecto 6.

Otro factor critico identificado es el manejo de los costos operativos y administrativos.
Los resultados indican que los proyectos con una gestion mas estricta de estos costos, como el
Proyecto 4, lograron mantener un margen bruto competitivo a pesar de los altos costos iniciales
de inversion. Esto sugiere que la eficiencia operativa es tan importante como la ubicacion del

proyecto en la determinacion de su éxito financiero.

Ademas, la correlacion entre la gestion de riesgos y los resultados financieros fue

evidente en los andlisis. Proyectos que incorporaron estrategias efectivas de gestion de riesgos,
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como el Proyecto 5, no solo evitaron sobrecostos significativos, sino que también lograron
cumplir con los plazos previstos, lo que contribuy6 a una mayor satisfaccion del cliente y a un

menor impacto financiero negativo.

Implicaciones para la Gestion de Proyectos Inmobiliarios

Los resultados de esta investigacion ofrecen implicaciones practicas importantes para
los gestores de proyectos inmobiliarios. La variabilidad observada en la TIR y el VAN entre
los proyectos sugiere que una atencion cuidadosa a la planificacion inicial, la gestion de costos
y la ubicacion es fundamental para maximizar la rentabilidad. Ademads, los proyectos que
lograron integrar estrategias efectivas de gestion de riesgos y optimizacion de costos operativos

fueron los mas exitosos en términos financieros.

Recomendaciones especificas incluyen la adopcion de metodologias de gestion de
proyectos como Lean Construction, que ha demostrado ser efectiva en la reduccion de costos
y la mejora de la eficiencia operativa. También es crucial la realizacion de andlisis de mercado
detallados antes de la adquisicion de terrenos, para asegurar que la ubicacion del proyecto

maximice su potencial de rentabilidad.

En conclusion, esta investigaciéon no solo proporciona una vision detallada de la
rentabilidad de diferentes proyectos inmobiliarios en Lima, sino que también ofrece lecciones
valiosas para futuros desarrollos. Al combinar un analisis financiero riguroso con estrategias
de gestion probadas, los desarrolladores pueden mejorar significativamente los resultados de
sus proyectos, tanto en términos de retorno de la inversion como de satisfaccion del cliente.
Estos hallazgos no solo son aplicables al contexto peruano, sino que también ofrecen insights

relevantes para otros mercados emergentes con caracteristicas similares
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VI. CONCLUSIONES

El presente estudio se enfocé en la evaluacion de la rentabilidad y la gestion financiera
de seis proyectos inmobiliarios desarrollados en distintas ubicaciones de Lima, Peru. El
objetivo principal fue determinar como variables criticas como el costo de inversion, el costo
de construccion por metro cuadrado, el margen bruto y las tasas internas de retorno (TIR)
econdmica y financiera influyen en la viabilidad econdmica y financiera de los proyectos. A lo
largo de la investigacion, se recopilaron y analizaron datos detallados sobre cada proyecto, lo
que permitid una comparacion exhaustiva entre ellos en funcion de su ubicacion, costos y
desempefio en el mercado. La metodologia empleada incluyé analisis correlacionales y pruebas
estadisticas avanzadas, con el fin de identificar patrones y relaciones entre las diferentes
variables. Ademas, se realizaron comparaciones con estudios previos en el campo de la gestion
inmobiliaria para contextualizar los hallazgos obtenidos. Los resultados de la investigacién no
solo subrayan la importancia de la ubicacion y la eficiencia en la gestion de costos, sino que
también destacan el papel critico de una adecuada planificacion financiera para maximizar la

rentabilidad.

En las conclusiones que se presentan a continuacion, se sintetizan los hallazgos mas
relevantes del estudio, ofreciendo una vision comprensiva de los factores que determinan el
éxito de los proyectos inmobiliarios en Lima. Estas conclusiones son fundamentales para
orientar futuras decisiones en el sector y para mejorar la estrategia de gestion en proyectos

similares.

= Impacto de la Localizacion en la Rentabilidad: Se ha demostrado que la ubicacion
geografica del proyecto inmobiliario es uno de los factores més determinantes en la
rentabilidad final. Proyectos ubicados en distritos como San Isidro y Barranco (Proy-1

y Proy-2) mostraron mayores margenes brutos y TIR financieras superiores al 20%, en
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comparacion con aquellos situados en distritos como Chorrillos y Brefia (Proy-5 y Proy-
6) donde la TIR financiera fue notablemente menor. Esto se atribuye a la alta demanda
de viviendas y al acceso a infraestructura de calidad en las zonas mas valorizadas de

Lima.

Relacion entre Costos de Inversion y Retorno Financiero: Se observo una
correlacion significativa entre el costo total de inversion y los indicadores de
rentabilidad, especificamente la TIR econdmica y financiera. Proyectos con altos costos
de inversion, como Proy-4 en San Miguel, presentaron una mayor TIR financiera
(17.79%) y VAN financiero positivo, lo que indica que, aunque la inversion inicial es
alta, los retornos también son considerables debido a la optimizacion de costos

operativos y una gestion eficiente de los recursos.

Efecto del Costo por Metro Cuadrado en el Margen Bruto: Los proyectos con un
menor costo de construcciéon por metro cuadrado (como Proy-3 en Jesis Maria)
lograron mantener margenes brutos competitivos, a pesar de no estar ubicados en las
zonas mas exclusivas de Lima. Esto sugiere que una gestién de construccion eficiente
y controlada puede compensar una menor valorizacion de la ubicacion, optimizando el

rendimiento financiero global.

Importancia de la Gestion de Riesgos y Cumplimiento de Plazos: La gestion de
riesgos y el cumplimiento de plazos fueron factores criticos que influyeron
directamente en la satisfaccion del cliente y en la reduccion de sobrecostos. Proyectos
que implementaron una gestion de riesgos efectiva, como Proy-1 y Proy-4, lograron
cumplir con los plazos establecidos y minimizar los sobrecostos, lo que resultd en una

mayor satisfaccion del cliente y una estabilidad financiera del proyecto.
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= Correlacion entre la Competencia en la Zona y los Resultados Financieros: Se
encontrd que la competencia en la zona tiene una influencia directa en los resultados
financieros. Proyectos ubicados en zonas con alta competencia (como Proy-2 en San
Isidro) tuvieron que enfrentar mayores desafios para lograr los resultados financieros
esperados, aunque la fuerte demanda en estas zonas permitié mantener un alto nivel de

ventas y retornos.

= Evaluacion del Payback como Indicador de Rentabilidad: El periodo de
recuperacion de la inversion (Payback) fue un indicador clave para evaluar la viabilidad
financiera de los proyectos. Proyectos con un payback menor, como Proy-5 y Proy-6,
aunque presentaron menores TIR, mostraron una recuperacion de la inversion en un
plazo mas corto, lo que puede ser atractivo para inversionistas que buscan retornos

rapidos.

= Recomendaciones para la Gestion de Proyectos Inmobiliarios: Basado en los
resultados, se recomienda que los futuros proyectos inmobiliarios en Lima se enfoquen
en la seleccion estratégica de la ubicacion, una gestion rigurosa de costos de
construccion, y una implementacion robusta de gestion de riesgos. Ademas, es crucial
considerar la demanda del mercado y la competencia en la zona para maximizar la

rentabilidad y garantizar el éxito financiero del proyecto.

Estas conclusiones proporcionan un marco integral para comprender los factores clave
que impactan la rentabilidad de proyectos inmobiliarios en Lima y pueden servir como guia
para la planificacion y gestion de futuros desarrollos en el sector. Asimismo, las conclusiones
de esta investigacion se han elaborado con base en el andlisis exhaustivo de los datos

financieros y de rentabilidad de los seis proyectos inmobiliarios estudiados, en concordancia
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con los objetivos planteados al inicio del estudio. A continuacion, se presentan las conclusiones

principales:

v" Impacto de la ubicacién en la rentabilidad del proyecto: La ubicacion geografica de
los proyectos tuvo un impacto significativo en la rentabilidad econémica y financiera.
Los proyectos ubicados en distritos con alta demanda de vivienda, como San Isidro y
Barranco, presentaron una mayor TIR econdémica (22.5% y 20.79%, respectivamente)
en comparacion con aquellos situados en zonas con menor demanda, como Brefia y
Chorrillos, que mostraron una TIR econdémica mas baja (19.58% y 17.79%). Esto
confirma que la ubicacion es un determinante critico para la viabilidad financiera de los

proyectos inmobiliarios.

v" Relacion entre el costo de inversion y la rentabilidad: El andlisis reveld que los
proyectos con un mayor costo total de inversion, como el Proyecto 4 (Lima, San
Miguel), que tuvo un costo total de S/ 15,511,014, obtuvieron una menor TIR financiera
(17.79%), en contraste con proyectos de menor inversion como el Proyecto 2 (Lima,
San Isidro), con un costo de S/ 12,123,020 y una TIR financiera del 20.91%. Esto
sugiere que, aunque una mayor inversion puede estar asociada con ubicaciones mas
privilegiadas o con proyectos de mayor envergadura, no siempre se traduce en una

mayor rentabilidad, indicando la importancia de una eficiente gestion de costos.

v Importancia del control de costos en la rentabilidad: La investigacion mostré que
un control riguroso de los costos de construccion, licencias y otros gastos operativos es
esencial para maximizar la rentabilidad del proyecto. Por ejemplo, el Proyecto 3 (Lima,
Jestis Maria), que logré6 mantener bajos costos administrativos y de construccion,
registrd una TIR econdémica mas alta (24.96%) y un menor periodo de recuperacion (22
meses), en comparacion con otros proyectos que incurrieron en mayores sobrecostos vy,

como resultado, tuvieron una rentabilidad inferior.
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v Correlacién entre el precio de venta por metro cuadrado y la viabilidad financiera:
Los proyectos con un precio de venta por metro cuadrado mas alto, como en Barranco
y San Isidro (S/ 6,000y S/ 5,500, respectivamente), lograron una mayor TIR econémica
y financiera, reflejando una correlacion directa entre el precio de venta y la viabilidad
del proyecto. Este hallazgo es consistente con estudios previos, que sugieren que
proyectos en zonas premium pueden absorber mejor los costos altos debido a su mayor

capacidad para generar ingresos por ventas.

v' Efectos del tiempo de recuperacion de la inversion en la planificacion financiera:
Proyectos con un menor tiempo de recuperacion, como el Proyecto 2 (20 meses), son
preferibles desde una perspectiva de gestion de riesgos y planificacion financiera. Estos
proyectos permiten un retorno mas rapido de la inversion, reduciendo la exposicion a
riesgos financieros y aumentando la liquidez de la empresa para reinvertir en nuevos

proyectos.

v' Evaluacion del riesgo y su impacto en la rentabilidad: La gestion de riesgos,
evaluada a través de indicadores como la incidencia de sobrecostos y el cumplimiento
de plazos, fue determinante en la rentabilidad final de los proyectos. Aquellos que
lograron minimizar los riesgos, como el Proyecto 3, con un control efectivo de
sobrecostos y cumplimiento puntual de los plazos, presentaron mejores indicadores de

rentabilidad, subrayando la importancia de una planificacion y ejecucion rigurosa.

En resumen, las conclusiones de este estudio enfatizan la relevancia de factores como
la ubicacion, la gestion eficiente de costos, y el control de riesgos en la determinacion de la
rentabilidad de proyectos inmobiliarios. Estas conclusiones proporcionan valiosas directrices
para la planificacion y ejecucion de futuros proyectos, promoviendo practicas que optimicen

la rentabilidad y reduzcan los riesgos financieros.
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VII. RECOMENDACIONES

En base a los resultados obtenidos y las conclusiones derivadas de esta investigacion,
se presentan a continuacion una serie de recomendaciones orientadas a optimizar la gestion y
rentabilidad de proyectos inmobiliarios en Lima. Estas recomendaciones estan dirigidas a
desarrolladores, gestores de proyectos y profesionales del sector inmobiliario, y tienen como
objetivo principal maximizar el retorno de inversion, mejorar la eficiencia operativa y mitigar

riesgos financieros en futuros proyectos.

= Optimizacion en la Seleccién de la Ubicacién: Se recomienda realizar un andlisis
exhaustivo de las ubicaciones potenciales antes de la adquisicion de terrenos,
considerando factores como la demanda de vivienda, la infraestructura existente y la
proximidad a servicios basicos. Proyectos ubicados en zonas con alta demanda, como
San Isidro y Barranco, han demostrado ser significativamente mas rentables. Por lo
tanto, invertir en areas estratégicas con alto potencial de valorizacion puede maximizar

la rentabilidad.

= Implementacion de Estrategias de Control de Costos: Es esencial implementar
metodologias de control de costos desde las primeras etapas del proyecto. Se sugiere la
adopcion de herramientas de gestion como Lean Construction y el Last Planner System,
que han demostrado su efectividad en la optimizacion de recursos y la minimizacion de
desperdicios. Estos enfoques pueden ayudar a mantener los costos de construccion,
licencias y otros gastos operativos bajo control, como se observo en los proyectos mas

exitosos de esta investigacion.

= Mejora en la Planificacion Financiera y Proyeccion de Ventas: Los resultados de la
investigacion muestran que proyectos con una planificacion financiera solida y

proyecciones de ventas realistas logran mejores resultados financieros. Se recomienda
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que los desarrolladores inmobiliarios realicen proyecciones detalladas de los ingresos
esperados, basadas en andlisis de mercado precisos, y ajusten sus estrategias de
financiamiento en consecuencia. Esto incluye la planificacion del flujo de caja y la

estructuracion adecuada de los créditos hipotecarios para maximizar la TIR financiera.

Enfoque en la Reduccion del Tiempo de Recuperacion de la Inversion: Reducir el
tiempo de recuperacion de la inversion (payback) es crucial para mejorar la liquidez y
reducir el riesgo financiero. Se recomienda priorizar proyectos con un menor periodo
de recuperacion, como los que se lograron en los Proyectos 2 y 3, y considerar la
implementacion de esquemas de venta agresivos y estrategias de marketing efectivas

para acelerar las ventas y los flujos de caja.

Gestion Eficiente de Riesgos y Cumplimiento de Plazos: La investigacion resalta la
importancia de una gestion de riesgos efectiva para evitar sobrecostos y garantizar el
cumplimiento de los plazos. Se recomienda establecer un plan de gestion de riesgos
integral que identifique, evalue y mitigue los riesgos desde las etapas iniciales del
proyecto. Ademas, es vital adherirse a un cronograma estricto para evitar retrasos que

puedan afectar la rentabilidad final del proyecto.

Diversificacion de Portafolio y Expansién en Areas Emergentes: Aunque los
proyectos en zonas premium han mostrado alta rentabilidad, se recomienda considerar
la diversificacion del portafolio inmobiliario hacia dreas emergentes con potencial de
crecimiento. La inversion en distritos menos saturados, pero con una proyeccion de
desarrollo urbano, podria ofrecer oportunidades de rentabilidad con menores costos de

entrada y una demanda creciente.

Uso de Tecnologias Avanzadas para la Gestion del Proyecto: Se sugiere la

incorporacion de tecnologias avanzadas, como la modelacion BIM (Building
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Information Modeling), para mejorar la planificacioén, disefio y ejecucion de los
proyectos. Esta tecnologia puede ayudar a prever problemas antes de que ocurran,
mejorar la coordinacion entre los equipos de trabajo, y optimizar tanto los tiempos

como los costos de construccion.

= Monitoreo Continuo y Revision de Estrategias: Finalmente, se recomienda
establecer un sistema de monitoreo continuo del desempefio financiero del proyecto,
permitiendo ajustes oportunos en la estrategia de gestion segun los cambios en el
mercado o las condiciones del proyecto. Esto incluye la revision periodica de los
indicadores financieros clave, como TIR, VAN, y margen bruto, para asegurar que el

proyecto se mantenga en la senda de la rentabilidad esperada.

Estas recomendaciones proporcionan un marco integral para la mejora de la gestion de
proyectos inmobiliarios en Lima, con el objetivo de maximizar la rentabilidad, reducir los

riesgos financieros y asegurar el éxito en un mercado cada vez mas competitivo.
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IX. ANEXOS



Anexo 1: Matriz de consistencia

214

Pregunta Objetivo Hipétesis Variable Indicador Escala de Medicion Instrumento
- Costo total de materiales de construccion
Anali o 1 ti6m d - Costo total de mano de obra Soles Analisis documental
(De qué manera la gestion de n? IZ?; Eomo r?lies ton de VI: Gestion de Costos - Gastos administrativos
costos influye en la rentabilidad costos mriuye ¢ ' - Presupuesto inicial vs. presupuesto o L, Analisis documental,
de los provectos de rentabilidad de los proyectos ciccutado % de desviacion Encuesta
PIoy! [ de construccion de edificios H1 P Yy, — - :
construccion de edificios multifamiliares cn los - Uso de técnicas de optimizacion de costos Cualitativo/Cuantitativo Encuesta, Entrevista
mult.ifamiliares en lo~s distritos distritos de Lima durante el - Tasa Interna de Retorno (TIR) %
de Lima durante el afio 2023? & . - Valor Actual Neto (VAN) Soles (1o .
afio 2023. VD: Rentabilidad = Analisis financiero
- Retorno sobre la Inversion (ROI) %
- Periodo de Recuperacion de la Inversion Afios
PE-1: ;Cuales son las OE-1: Identificar las VI: Costos de - Costo total de materiales de construccion Soles Analisis documental
prlnglpales variables de costos principales 'varlables de Materiales y Mano de - Costo total de mano de obra Soles Analisis documental
que impactan en la rentabilidad ~ costos que impactan en la HE-1 Obra
de los proyectos de rentabilidad de los proyectos - Tasa Interna de Retorno (TIR) %
construccion de edlﬁmos de construccion de efhﬁmos VD: Rentabilidad - Valor Actual Neto (VAN) Soles Andlisis financiero
multifamiliares en Lima? multifamiliares en Lima.
PE-2: ;Coémo afecta la faltade ~ OE-2: Evaluar el efecto de la VI: Planificacion - Presencia de un plan financiero detallado Cualitativo Encuesta
planificacion financiera integral ~ planificacion financiera S - Grado de cumplimiento del plan o .
. : i Financiera Integral . % Anélisis documental
en la reduccion de la integral en la rentabilidad de HE-2 financiero
rentabilidad de los proyectos los proyectos inmobiliarios e - Valor Actual Neto (VAN) Soles SO .
inmobiliarios en Lima? en Lima. VD: Rentabilidad - Retorno sobre la Inversién (ROI) % Andlisis financiero
PE-3: .{,Que estrategias OE-3: Exammar 1?8 VI: Estrategias - Presgnma y calidad de estrategias Cualitativo Encuesta, Entrevista
financieras han sido estrategias financieras Financieras financieras
implementadas por las implementadas por las - Implementacion efectiva de estrategias % de cumplimiento Analisis documental
empresas inmobiliarias en empresas inmobiliarias en HE-3 - Tasa Interna de Retorno (TIR) %
Lima para optimizar la Lima para optimizar la . e O .
rentabilidad de sus proyectos rentabilidad de sus proyectos VD: Rentabilidad - Retorno sobre la Inversion (ROI) % Andlisis financiero
en 2023? en 2023.
PE-4: {En qué medida la OE-4: Determinar la VI: Seleccién del - Costo de adquisicion del terreno Soles Analisis documental
seleccion del terreno y la influencia de la seleccion del T . C - Accesibilidad y proximidad a servicios o .
P C erreno y Ubicacion Cualitativo Encuesta, Entrevista
ubicacion influyen en los terreno y la ubicacion en los HE-4 clave
costos y la rentabilidad de los costos y la rentabilidad de los VD: Costos Totales - Costos adicionales por ubicacion Soles Anélisis documental
edificios multifamiliares en edificios multifamiliares en . e .
diferentes distritos de Lima? diferentes distritos de Lima. VD: Rentabilidad - Valor Actual Neto (VAN) Soles Analisis financiero
PE-5: {Coémo impactan las OE-5: Analizar el impacto de . . - Variabilidad en los precios de venta o o
fluctuaciones en el mercado las fluctuaciones en el X/I{c.rfeiszullr?gggﬁsi;?oel alquiler % Analisis documental
inmobiliario de Lima en la mercado inmobiliario de HE-5 - Tasas de ocupacion y demanda %
rentabilidad proyectada de los Lima en la rentabilidad VD: Rentabilidad - Tasa Interna de Retorno (TIR) proyectada %
proyectos de edificios proyectada de los proyectos : Soles Analisis financiero

multifamiliares?

de edificios multifamiliares.

Proyectada

- Valor Actual Neto (VAN) proyectado

Fuente: Elaboracion Propia.
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Anexo 3. Instrumentos de recoleccion de informacidn en su parte cualitativa

Instrumentos de Recoleccion de Informacion: Encuestas

Para recolectar la informacion necesaria en el contexto de la investigacion sobre la
gestion de costos y la rentabilidad en proyectos de construccion de edificios multifamiliares en
los distritos de Lima, se disefiaran encuestas estructuradas. Estas encuestas estaran alineadas
con las variables e indicadores definidos en la Matriz de Operacionalizacion de Variables, y se
dirigiran a los responsables de las areas clave dentro de las empresas inmobiliarias participantes
en la investigacion.

Estructura General de la Encuesta

La encuesta estara dividida en varias secciones, cada una correspondiente a una de las
variables e indicadores de la investigacion. A continuacion, se describe el esquema general de
las preguntas de la encuesta.

Seccion 1: Datos Generales del Proyecto
1. Nombre del Proyecto:
o Campo abierto para el nombre del proyecto.
2. Ubicacion del Proyecto (Distrito):
o Campo abierto para el distrito en Lima donde se desarrolla el proyecto.
3. Fecha de Inicio del Proyecto:

o Calendario desplegable para seleccionar la fecha de inicio.

Seccion 2: Gestion de Costos
Subseccion A: Costos de Materiales y Mano de Obra
1. Costo Total de Materiales de Construccion (Soles):
o Campo numérico para ingresar el costo total.
2. Costo Total de Mano de Obra (Soles):
o Campo numeérico para ingresar el costo total.
3. Desviacion del Presupuesto Inicial (%):

o Seleccione el porcentaje de desviacion respecto al presupuesto inicial:

= 0-5%
= 6-10%
= 11-20%

=  Mais del 20%
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4. Uso de Técnicas de Optimizacion de Costos:
o /Seutilizaron técnicas de optimizacion de costos en este proyecto?
= Si
= No
o Sirespondio "Si", describa las técnicas utilizadas:

= Campo abierto.

Seccion 3: Rentabilidad del Proyecto
1. Tasa Interna de Retorno (TIR) (%):
o Campo numeérico para ingresar la TIR proyectada.
2. Valor Actual Neto (VAN) (Soles):
o Campo numérico para ingresar el VAN calculado.
3. Retorno sobre la Inversion (ROI) (%):
o Campo numérico para ingresar el ROI.
4. Periodo de Recuperacion de la Inversion (Aiios):

o Campo numérico para ingresar el periodo de recuperacion (Payback).

Seccion 4: Planificacion Financiera Integral
1. ¢(Existe un plan financiero detallado aprobado para el proyecto?
o Si
o No
2. Grado de Cumplimiento del Plan Financiero (%):

o Seleccione el grado de cumplimiento.

= 0-25%

= 26-50%

= 51-75%
= 76-100%

Seccion 5: Estrategias Financieras
1. ¢;Qué tipo de estrategias financieras se implementaron en el proyecto?
o Seleccione todas las que apliquen:

= Apalancamiento financiero (uso de deuda)



= Optimizacién del flujo de caja
= Diversificacion de fuentes de financiamiento
= Renegociacion de términos de crédito
= Otros (especificar): Campo abierto.
2. Implementacion Efectiva de Estrategias (%):

o Seleccione el nivel de implementacion efectiva:

= 0-25%

= 26-50%

= 51-75%
= 76-100%

Seccion 6: Seleccion del Terreno y Ubicacion
1. Costo de Adquisicion del Terreno (Soles):
o Campo numérico para ingresar el costo total.

2. Accesibilidad y Proximidad a Servicios Clave:

o Califique la accesibilidad del terreno en una escala del 1 al 5:

= 1 (Muy Baja)

= 2 (Baja)
= 3 (Moderada)
= 4 (Alta)

= 5 (Muy Alta)

Seccion 7: Fluctuaciones en el Mercado Inmobiliario
1. Variabilidad en los Precios de Venta o Alquiler (%):

o Seleccione el rango de variabilidad observada:

= 0-5%
= 6-10%
= 11-20%

=  Mas del 20%
2. Tasas de Ocupacion y Demanda (%):

o Campo numérico para ingresar la tasa de ocupacion.
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Consideraciones para la Aplicacion de las Encuestas

o Perfil de los Encuestados: Las encuestas estaran dirigidas a los gerentes de proyecto,
gerentes financieros, y otros responsables de las areas clave dentro de las empresas
inmobiliarias.

e Método de Aplicacion: Las encuestas se podran aplicar tanto en formato digital como
en entrevistas personales para asegurar la integridad de los datos y una alta tasa de
respuesta.

o Confidencialidad: Se garantizara la confidencialidad de la informacion proporcionada
por los encuestados, asegurando que los datos sean utilizados exclusivamente para los
fines de esta investigacion.

Conclusion

Los instrumentos de recoleccion de informacion (encuestas) han sido disefiados de
manera estructurada y alineada con los objetivos de la investigacion, permitiendo recopilar
datos relevantes y especificos que alimentaran el andlisis de la relacion entre la gestion de
costos y la rentabilidad en proyectos inmobiliarios en Lima. La cuidadosa formulacion de las
preguntas asegura que se obtenga informacion precisa y completa para la evaluacion de las
hipétesis planteadas.

Valoracion de las Respuestas
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Para cada pregunta de la encuesta, se asigna un valor numérico que puede ser utilizado en el
analisis estadistico. A continuacion, se presenta la valoracion asignada a cada respuesta segiin
las secciones de la encuesta.

Seccion 2: Gestion de Costos
1. Costo Total de Materiales de Construccion (Soles):

o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 500,000
soles).

2. Costo Total de Mano de Obra (Soles):

o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 300,000
soles).

3. Desviacion del Presupuesto Inicial (%):

o 0-5%:1
o 6-10%: 2
o 11-20%: 3

o Mas del 20%: 4
4. Uso de Técnicas de Optimizacion de Costos:
o Si:1
o No:0
Seccion 3: Rentabilidad del Proyecto
1. Tasa Interna de Retorno (TIR) (%):
o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 15%).
2. Valor Actual Neto (VAN) (Soles):

o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 1,000,000
soles).

3. Retorno sobre la Inversion (ROI) (%):

o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 12%).
4. Periodo de Recuperacion de la Inversion (Afios):

o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 5 afos).

Seccion 4: Planificacion Financiera Integral

1. ¢(Existe un plan financiero detallado aprobado para el proyecto?

o Si:1

o No:0

2. Grado de Cumplimiento del Plan Financiero (%):
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o 0-25%:1
o 26-50%: 2
o 51-75%:3

o 76-100%: 4
Seccion 5: Estrategias Financieras
1. Implementacion de Estrategias Financieras:

o Para cada estrategia seleccionada, asignar: 1 (si se selecciona) o 0 (si no se
selecciona).

o Luego, sumar las puntuaciones para obtener un indice de complejidad de las
estrategias financieras implementadas.

2. Implementacion Efectiva de Estrategias (%):

o 0-25%:1
o 26-50%: 2
o 51-75%:3

o 76-100%: 4
Seccion 6: Seleccion del Terreno y Ubicacion
1. Costo de Adquisicion del Terreno (Soles):

o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 2,500,000
soles).

2. Accesibilidad y Proximidad a Servicios Clave:

o 1 (Muy Baja): 1

o 2 (Baja): 2
o 3 (Moderada): 3
o 4 (Alta): 4

o 5 (Muy Alta): 5
Seccion 7: Fluctuaciones en el Mercado Inmobiliario

1. Variabilidad en los Precios de Venta o Alquiler (%):

o 0-5%:1
o 6-10%: 2
o 11-20%: 3

o Mas del 20%: 4

2. Tasas de Ocupacion y Demanda (%):
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o Valoracion: El valor ingresado se utiliza directamente (por ejemplo, 85%).

Los valores asignados a cada respuesta permiten cuantificar las respuestas cualitativas y
categoricas, facilitando el andlisis cuantitativo de los datos recolectados. Este enfoque garantiza
que los resultados de la encuesta se puedan analizar rigurosamente para evaluar la relacion
entre la gestion de costos y la rentabilidad en proyectos inmobiliarios en Lima.



