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RESUMEN

Analizar la rentabilidad de una empresa es importante porque va a permitir identificar 
la capacidad que tiene para obtener ganancias o excedentes como resultado de 
la gestión de sus inversiones, también la facultad que tiene para cumplir con sus 
derechos económicos a futuro inmediato. El objetivo principal del estudio fue analizar 
el beneficio monetario de Colegios Peruanos SA, que aplican normas internacionales 
de información financiera (NIIF), en el periodo 2019-2020. La investigación 
es cuantitativa de alcance descriptivo transversal y diseño no experimental. La 
población analizada estuvo conformada por los informes contables de la empresa 
del año 2019 y 2020. La técnica de análisis documental se usó para recolectar la 
información y el instrumento fueron fichas de registros de datos para realizar el 
diagnóstico de los reportes contables y el cálculo de los ratios de rendimiento. En el 
resultado se apreció que la compañía ha tenido una utilidad negativa para los años 
2019 y 2020, donde se obtuvo: ROA negativo (6.72 %), ROE negativo (29.41 %), 
ROI negativo (106.72 %) y margen EBITDA (8.85 %); las razones fueron: primero 
porque se encuentra en proceso de inversión a través de la construcción de nuevas 
sedes (espera revertir dicha situación en años posteriores) y segundo la pandemia 
COVID-19 generó impacto económico a razón de que disminuyeron los ingresos de 
las pensiones y matrículas y el costo de venta aumentó específicamente porque se 
contrató más personal docente y administrativo. Asimismo, el pasivo aumentó para 
el año 2020 en un 21.05 % y el patrimonio disminuyó en un 22.73 %.
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ABSTRACT

Analyzing the profitability of a company is important because it will allow 
identifying the capacity it has to obtain profits or surpluses as a result of the 
management of its investments, also the power it has to fulfill its economic rights in 
the immediate future; the main objective of the study was to analyze the monetary 
profit of Colegios Peruanos SA, that apply international financial reporting 
standards (IFRS), in the period 2019-2020. The research is quantitative of cross-
sectional descriptive scope and non-experimental design. The population analyzed 
was made up of the company’s accounting reports for the year 2019 and 2020. 
The documentary analysis technique was used to collect the information and the 
instrument was data record cards to perform the diagnosis of the accounting reports 
and the calculation of performance ratios. In the result it was appreciated that the 
company has had a negative profit for the years 2019 and 2020 where it obtained: 
negative ROA (6.72%), negative ROE (29.41%), negative ROI (106.72%), and 
EBITDA margin (8.85%. The reasons were: first, because it is in the process of 
investment through the construction of new headquarters (it expects to reverse 
this situation in subsequent years) and second, the COVID-19 epidemic generated 
economic impact because the income from pensions and tuition decreased and the 
cost of sales increased specifically because more teaching and administrative staff 
was hired. Likewise, liabilities increased by 21.05% in 2020 and equity decreased 
by 22.73%.

 Keywords: financial analysis, financial statements, profitability indicators, 
international financial reporting standards

INTRODUCCIÓN

Hoy en día la educación es la fuente para la prosperidad de las personas y de los países, ya que 
permite generar emprendedores y profesionales que aportan al crecimiento económico del mundo, el 
proceso educativo puede ser responsabilidad de una entidad privada o pública, cualquiera sea el caso 
debe garantizar y asegurar la excelencia educativa (Sánchez García et al., 2017). El objetivo de un 
colegio privado es ofrecer un servicio de excelencia que cubra las expectativas de la demanda y a su vez 
debe garantizar su continuidad, por tal razón debe ser rentable, considerando que en el sector privado 
es más exigente la calidad educativa y la misma impacta en la rentabilidad (Cervantes Atia et al., 
2018). Asimismo, la información contable indudablemente tiene que ser armonizada en los informes 
financieros con el fin de mostrar transparencia, calidad y sean comparables con empresas del mismo 
rubro; por tal motivo, las sociedades anónimas muestran su información contable homogeneizada, 
lo cual resulta beneficioso para los usuarios internos, externos y accionistas al momento de tomar 
decisiones (Iñiguez-López et al., 2020). Para homogeneizar la información financiera-contable, las 
compañías a nivel mundial aplican las NIIF, en el siglo XXI fueron adoptadas en América Latina, en 
Argentina en el año 2012 (compañías que coticen en bolsa de valores) y en el Perú en el año 2016 de 
carácter obligatorio para entidades inscriptas en la SVM (Superintendencia del Mercado de Valores) 
(Pineda Calixto, 2013). Las NIIF son directrices que transmiten y proveen información contable 
financiera, que sirve para mostrar información fiable de las actividades empresariales que están 
relacionadas con el patrimonio, los compromisos con proveedores y terceros (Encalada-Encarnación 
et al., 2018).
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A nivel mundial, la COVID-19 afectó a muchas empresas en el año 2020 generando muchos 
problemas económicos; hubo olas de contagios por lo que en muchos países hubieron cuarentenas 
con el objetivo de mitigar la expansión del virus y también cerraron colegios, ante esta situación 
las instituciones tuvieron que replantear la modalidad de enseñanza por la modalidad virtual, donde 
tuvieron que comprar nuevos software, hardware y equipos multimedia para asegurar la calidad 
educativa y seguir educando a los estudiantes. Todas estas compras significaron un desembolso 
de dinero no planeado y ocasionaron a su vez la reducción de ingresos por descuentos otorgados 
bajo la modalidad virtual; por consiguiente, la rentabilidad de las instituciones privadas se vieron 
afectadas, por ende se afectó también la rentabilidad de los inversores. El Perú no fue ajeno a esta 
situación, pues permaneció durante todo el año 2020 con los colegios totalmente cerrados (Wiegold 
Marilu et al., 2022). Por consiguiente, surge el presente dilema: ¿en qué consiste el diagnóstico del 
rendimiento en Colegios Peruanos SA, que aplican NIIF en el periodo 2019-2020?

Con base en ello se planteó el siguiente objetivo general: analizar la rentabilidad en Colegios 
Peruanos SA, que aplican NIIF en el periodo 2019-2020 y los objetivos específicos fueron describir 
las normas internacionales relevantes vinculadas con la rentabilidad de la institución; calcular las 
razones financieras de rentabilidad con el apoyo de los informes financieros y aplicar el método 
horizontal y vertical para identificar las partidas relevantes en los estados financieros. Este estudio 
resulta de vital importancia porque busca aportar conocimiento e incita a utilizar KPI financieros 
para el diagnóstico rentable, lo que va a permitir tomar decisiones eficientes y a su vez hallar los 
factores que repercuten en la utilidad de una entidad. 

Saurín Mori et al. (2020) investigó el dominio de la administración financiera en la utilidad 
económica y financiera de una entidad dedicada al transporte, donde indica que la administración de 
las finanzas es un método que permite controlar, administrar y proyectar eficientemente los activos 
que posee una compañía con el fin de que todo lo planeado se cumpla en su totalidad; asimismo, 
este permite realizar estimaciones financieras y proyecciones útiles para tomar decisiones, por 
consiguiente, el uso de este método es importante para el funcionamiento y supervivencia de la 
institución (Salazar Tenelanda et al., 2019). 

Gurrola Ríos y Morales Castro (2021) indican que la rentabilidad varía cuando la actividad de 
la empresa cambia, la pandemia de COVID-19 generó un impacto leve a las empresas de servicios, 
dichos cambios están vinculados con el capital, activos e ingresos ligados directamente al crecimiento 
en temporada de riesgos. Asimismo, el ROE y ROA decreció con la detención de la pandemia, 
mientras que el margen neto aumentó, esto se debe a que las entidades con el objetivo de cumplir 
con las nuevas indicaciones sanitarias tuvieron gastos imprevistos de los cuales probablemente han 
sido subvencionados con alguna cuenta del capital.

En el presente las entidades se ven en la necesidad de ajustarse ante cualquier evento que puede 
perjudicar su solvencia, es por ello que buscan alternativas de solución como: financiamiento, 
minimizar gastos, mejorar procesos, maximizar ganancias, entre otros; por lo tanto, buscan aumentar 
la eficiencia con el fin de lograr las metas proyectadas (Puente Riofrío et al., 2017). Para Morelo 
Pereira y Torres Castro (2021), las técnicas más usadas para analizar los componentes externos como 
internos se encuentra al análisis vertical, horizontal, índice de crecimiento de venta, porcentaje de 
tendencia, ganancia operativa, bruta y neta, ROA, ROE, ROI, el uso de todas estas técnicas permite 
a la empresa realizar un mejor diagnóstico de la institución y establecer proyecciones.
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En el ámbito nacional, Laura Villanueva y Phala Turpo (2021) efectuaron un estudio relacionado 
con la rentabilidad y liquidez de un colegio particular en Huancayo. Se pudo evidenciar que no 
existe vínculo significativo entre el ratio de liquidez y rentabilidad por motivos que no existe valor 
significativo (<0.05); por lo tanto, aquellas investigaciones que señalan que sí existen vínculo entre 
ambos indicadores es debido a los objetivos de la empresa y al contexto económico. Para Ramirez 
Huamán y Maldonado Guardamino (2020), el ratio de liquidez es importante porque permite 
identificar si la institución dispone de liquidez para cumplir con los pasivos de futuro inmediato, 
siendo el efectivo el activo más líquido. Según Huamán Espinoza et al. (2022), los retrasos de las 
cuotas (morosidad) de los apoderados impacta en la liquidez y utilidad del colegio, hecho que se 
muestra en los informes financieros al momento de calcular la ganancia, situación que puede llegar 
afectar la calidad educativa porque el colegio puede llegar a no tener efectivo para cancelar sus 
obligaciones con proveedores y empleados. Otras investigaciones como la de Contreras Gómez 
(2020) refieren que la morosidad y el ROA influyen de forma positiva en la utilidad, a raíz de que 
cada vez que un cliente paga mora, incrementan significativamente su rentabilidad.

La rentabilidad y sus indicadores financieros

La rentabilidad es la competencia que tiene una institución para crear excedentes en sus inversiones 
realizadas, por lo general, se presenta al final del proceso. Existen dos tipos de rentabilidad: la 
financiera y económica. La rentabilidad es la facultad que posee la compañía para convertir sus 
activos en efectivos, también se le conoce solvencia (Salazar Tenelanda et al., 2019). Mientras que, 
para Mera Rivera y Ordoñez Vivero (2017) y Huamán Espinoza et al. (2022), es el efecto que 
permite evaluar la eficiencia de la gestión financiera, por lo que si la rentabilidad se mantiene es 
porque tiene una buena gestión administrativa.

La gestión financiera son instrumentos que se usan para realizar análisis financiero y poder 
determinar el vínculo existente entre las cuentas de los reportes contables y la utilidad; gracias a este 
análisis se puede conocer las debilidades y fortalezas de la compañía a través de la aplicación de 
probabilidades y supuestos (Mayett Moreno et al., 2022). Busca planear, organizar, dirigir y controlar 
todas las acciones económicas a raíz de las inversiones ejecutadas y por tipo de financiamiento. 
En conclusión, es el conjunto de acciones ejecutadas para resolver problemas, administrar una 
institución o formalizar un negocio (Puente Riofrío et al., 2017).

Entre los indicadores encontramos:

Liquidez: indicador que permite medir y saber la competencia que tiene una entidad para cumplir 
con sus compromisos a corto tiempo (Mera Rivera & Ordoñez Vivero, 2017).

Capital de trabajo: mide el vínculo entre el pasivo y activo circulante, el resultado viene a ser lo 
que dispone la entidad a corto plazo (Nogueira-Rivera et al., 2017); es decir, es el residuo entre el 
pasivo corriente y el activo circulante, el resultado va a permitir identificar la liquidez general de la 
entidad (Nava Rosillón, 2009).

Endeudamiento: este indicador permite analizar el financiamiento, es decir el grado de participación 
que representa los prestamistas dentro de la inversión de la entidad, a su vez revela el porcentaje de 
activos que la entidad ha necesitado para financiarse (Zambrano-Farías et al., 2021).
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Los indicadores financieros son medios de gestión que permiten mostrar el desenvolvimiento de 
las cuentas contables y al momento de compararse se pueden identificar las variaciones, con el fin 
de corregir o tomar medidas preventivas (Párraga Franco et al., 2021).

ROA: competencia general que posee una entidad para generar ganancia con los activos 
disponibles, por lo que permite medir los beneficios o productividad sobre el uso de los activos 
(Valencia Nuñez et al., 2020).

ROE: competencia que posee una entidad para crear beneficio a raíz del financiamiento del 
patrimonio neto o capital; es el cálculo del reembolso del capital de los accionistas (Valencia Nuñez 
et al., 2020).

ROI: es el vínculo que existe en las inversiones ejecutadas usadas para generar dicho ingreso 
(Cuevas Villegas, 2001).

Margen EBITDA: es el vínculo entre el EBITDA y el total de ventas, representa el valor del dinero 
que sirve para cumplir con los compromisos de la empresa (Narea Chumbi & Guamán Tenezaca, 
2021).

Existen otros indicadores, según De la Hoz Suarez et al., (2008):

Margen de utilidad bruta (MUB), indicador que muestra el porcentaje de ingresos generados 
después de cumplir con todos los pagos de la empresa.

Margen de utilidad operativa (MUO), indicador que muestra la utilidad de la entidad sin considerar 
los impuestos y gastos financieros; permite identificar los gastos que impactan en mayor proporción 
en la ganancia.

Margen de utilidad neta (MUN), indicador que muestra el tanto por ciento de ganancia que tendrá 
la empresa luego de haber deducido todos los impuestos y gastos, este análisis es importante porque 
permite que la empresa identifique si sus costos operativos son los adecuados y si está generando la 
ganancia eficiente con respecto a los ingresos.

Relación entre liquidez y rentabilidad

La liquidez es la facultad con la que cuenta un activo para transformarse a corto plazo en efectivo, 
mientras que la rentabilidad es el grado de eficiencia que posee la gestión financiera para generar 
utilidad a través de las inversiones; en resumen, ambos indicadores son necesarios para medir la 
salud financiera de la empresa (Vázquez Carrazana et al., 2017). Existe un vínculo inverso entre 
ambos indicadores, por motivos que a mayor liquidez de la entidad, la rentabilidad es menor y esto 
es porque se hace complicado a la empresa convertir un activo en dinero, pero esto va acompañado 
de los objetivos de la empresa (Laura Villanueva & Phala Turpo, 2021).

La fuente base del análisis financiero son los estados financieros, esto consiste en realizar un 
análisis histórico que sirve para la planificación a largo, corto y mediano tiempo, gracias a este 
análisis las empresas pueden identificar su debilidades y fortalezas (Barreto Granda, 2020). Los 
informes financieros son escritos que presentan la realidad financiera de una compañía en un periodo 
específico, con el cual se pueden realizar comparaciones (Fonseca Rodríguez et al., 2017).
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El análisis vertical permite identificar la composición financiera interna de la empresa, hallar el 
grado porcentual de cada cuenta que conforma los reportes financieros en un periodo específico; 
mientras que, el análisis horizontal permite hallar las variaciones relativas y absolutas de los informes 
financieros en el paso del tiempo (Castaño Ríos & Arias Pérez, 2013).

MATERIAL Y MÉTODOS

El estudio fue cuantitativo dado que se usó una serie de procesos para recolectar la información 
con el fin de medir la rentabilidad y analizar los estados financieros de Colegios Peruanos SA e 
identificar los cambios suscitados de un año a otro. Su diseño fue no experimental a raíz de que 
no se realizó manipulación a la variable. Su alcance es descriptivo transversal dado que se relató 
los hechos hallados. Se analizaron los reportes financieros y los indicadores de rentabilidad en un 
determinado momento (Hernández-Sampieri & Mendoza Torres-Christian Paulina, 2018).

La población estuvo compuesta por los informes financieros de Colegios Peruanos SA, los 
que fueron descargados del sitio web de la SMV y la muestra estuvo conformada por los estados 
financieros de los años 2019 y 2020. La técnica de investigación usada fue el análisis documental 
y el instrumento fue la ficha de registro de datos. Como primer paso se descargaron los estados 
financieros de la SMV de los años 2019 y 2020; en segundo lugar, se reconocieron las normas 
internacionales relacionadas con la rentabilidad que aplica la compañía, en tercer lugar, se efectuó 
una análisis financiero (variación vertical y variación horizontal) de los reportes contables y se 
realizó la interpretación de los resultados hallados, para ello se utilizó el programa Microsoft office 
Excel.

RESULTADOS

Colegios Peruanos SA pertenece al grupo Intercorp y fue constituida en el 2005 en la ciudad de 
Lima bajo la denominación de Consorcio Educativo Transformador de la Educación Nacional SAC. 
Su objeto social es el servicio educativo básico, preparación académica e institutos superiores. La 
empresa prepara sus reportes financieros con base en las NIIF; dentro de las principales normas que 
aplican las relacionadas con la rentabilidad son la NIIF 9, NIC 39, NIIF 15, NIIF 16 y NIC 16, cada 
una tiene su propio tratamiento contable. 

NIIF 9 - Instrumentos financieros y NIC 39 - Reconocimiento y medición de instrumentos 
financieros

Colegios Peruanos SA tiene activos financieros clasificados a costo amortizado, forman parte las 
cuentas, el efectivo y equivalente de efectivo, las pensiones por cobrar y otras cuentas por cobrar, la 
diversificación va de la mano del giro o modelo del negocio y de las propiedades de los flujos de dinero 
de cada instrumento financiero; posteriormente, dichos activos son medidos empleando el método 
del interés efectivo sujeto al deterioro. Los que son dados de baja cuando culminan los derechos 
de los contratos sobre los flujos de efectivo contractuales o en su defecto cuando los derechos han 
sido derivados a un tercero en su totalidad, asumiendo los riesgos y beneficios de este y ejerciendo 
su dominio totalmente. Los pasivos financieros al inicio se reconocen al costo razonable y de ser el 
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caso que sean reconocidos a costo amortizado, se toman en cuenta los costos que están vinculados 
directamente al proceso de transacción, estas cuentas la conforman: las cuentas por pagar generales, 
los sueldos y beneficios sociales por pagar, préstamos que devengan intereses, deudas a largo plazo y 
pasivos por arrendamiento; posteriormente, los pasivos son medidos a costo amortizado empleando 
la tasa de efectivo interés. Los pasivos financieros son dados de baja cuando estos hayan vencido 
o hayan sido cancelados, existe el caso de un pasivo que es reemplazado por otro pasivo con el 
mismo cliente pero con condiciones distintas o modificadas de manera sustancial, dicho cambio se 
registra como baja de pasivo y origina uno nuevo, la diferencia generada es registrada en el estado 
de resultado integral.

Provisiones, pasivos y activos contingentes

Los activos financieros: la empresa reconoce como pérdida de crédito esperado la reserva del 
desgaste, siendo este el residuo entre el flujo de tesorería de un acuerdo y el flujo de tesorería que se 
espera recibir, sin tener en cuenta la tasa original del interés.

La institución para las pensiones por cobrar y otras cuentas emplea de forma simplificada la 
pérdida de crédito, esto refiere que la empresa no revisa modificaciones relacionadas con el riesgo de 
la solvencia, sino reconoce solo la provisión del deterioro respecto a la pérdida de crédito programado 
de la vida útil del instrumento, para ello la empresa ha tomado en cuenta la base histórica de las 
pérdidas provisionada y ajustada a la situación coyuntural.

NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarios procedentes de contratos con clientes

Se considera ingreso cuando genera rendimiento económico para la institución y pueden ser 
medidos de manera fiable, sin tener en cuenta el tiempo en que se realizará el pago, dichos montos 
se miden libre de aranceles e impuestos. Para que sean considerados ingresos, la empresa utiliza los 
siguientes criterios:

Prestación de servicios: incluye el pago de las matrículas y pensiones que son facturadas de 
manera mensual y son reconocidas en el momento que se efectúa el servicio. Los pagos de la 
matrícula son contemplados en el estado de resultados en el periodo en el que se genera dicho recibo.

Pagos de pensiones vencidas: corresponde a los ingresos de las penalidades relacionadas con los 
retrasos en el pago de las pensiones. Se reconocen cuando se tiene la probabilidad de que la empresa 
cobrará dicho beneficio y se pueda medir fiablemente con base en datos históricos de recuperación 
de pensiones de años anteriores.

Otros conceptos se reconocen cuando suceden.

NIIF 16 - Arrendamientos

Se considera un contrato cuando en él se detalla si tiene el derecho de utilizar el bien por un 
determinado tiempo a cambio de una renta, para ello se debe tener en cuenta:

El contrato debe indicar de manera directa o indirecta el bien arrendado y el total en físico.

El arrendador tiene la facultad de usar el activo en su totalidad, el tiempo de uso y el beneficio 
económico.
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La entidad puede hacer cambios en el bien y la finalidad que tiene el activo.

La empresa adoptó por primera vez dicha norma en el año 2019 y aplicó el método retrospectivo 
modificado, y revela sus datos en el informe de posición financiera de manera dividida. En los 
pasivos se presentan los pagos del arrendamiento y en el activo, los derechos de uso.

La institución como arrendador reconoce pasivo financiero por arrendamiento o activo por derecho 
de uso en el momento que inicia el arriendo. El activo por derecho de usar inicialmente se mide al 
costo, este lo conforma el pago del arriendo ajustado por cualquier pago efectuado antes de la fecha 
de haber iniciado el arrendamiento, incluido los costos de restauración del lugar o desmantelamiento 
del activo sin tener en cuenta el pago recibido por arrendamiento. El activo es devaluado usando el 
método de línea recta desde el principio al final, su periodo de uso o el fin del contrato, el inferior de 
ellos. La institución mantiene activos por uso de derecho por contrato de alquileres de terrenos que 
sirven de colegios, promedio estimado del contrato es de 20 a 30 años.

El pasivo financiero inicialmente se mide al valor presente del pago del arriendo que no han sido 
canceladas al principio de la fecha descontando la tasa de interés, en el supuesto caso de no ser fácil 
el cálculo de la tasa se tiene que aplicar la tasa incremental de deuda, la institución usa la tasa de 
descuento como tasa incremental de deuda.

NIC 16 - Propiedades, planta y equipo

Los equipos, plantas y propiedades de la entidad son registrados al costo de adquisición neto 
del deterioro acumulado. Se mide al inicio al costo, que forma parte el coste de compra sumado a 
ello los impuestos y aranceles de compra no reembolsables, y se tiene en cuenta el coste para dar 
condición de uso y ubicación. Asimismo, también forma parte del costo el costo del financiamiento 
de largo plazo. En el caso del inmueble, equipo, enseres o componente relevante es retirado antes de 
tiempo esperado o después, se tiene que registrar la pérdida o ganancia el momento que suscita y se 
revela en el estado de resultados integrales. El valor residual, los métodos de depreciación y vida útil 
de este rubro son revisados y ajustados en base a la necesidad y se aplica cada fin de año. Es preciso 
indicar que los terrenos no se deprecian, los demás bienes se deprecian en línea recta, por ejemplo:

Edificaciones propias: 44 años

Edificaciones arrendadas: entre 20 a 30 años

Equipos de cómputo: entre 3 a 4 años.

Muebles y enseres: 7 años
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Para saber cómo ha sido la rentabilidad del colegio ha sido necesario la aplicación de ratios de 
rentabilidad de los periodos 2019 y 2020:

Tabla 1
Razones financieras de rentabilidad

Razones de rentabilidad 2019 2020

MUB 28.95 % 5.60 %

MUO 18.60 % -10.34 %

MUN -2.64 % -35.53 %

ROA -0.63 % -6.72 %

ROE -1.98 % -29.41 %

ROI -100.63 % -106.72 %

Margen EBITDA 32.33 % 8.85 %

Nota: Resumen de las principales ratios financieros del periodo 2019 y 2020 de Colegios Peruanos SA

El ROE, el ROI y el ROA de Colegios Peruanos SA han sido negativos para los dos años de 
estudios (2019-2020), se apreció que la empresa ha tenido pérdidas económicas a consecuencia de 
las inversiones que viene realizando en la construcción de nuevas sedes, ampliación de instalaciones, 
entre otros; sumado a ello, en el periodo 2020 se presentó la pandemia de COVID-19, hecho que 
perjudicó los ingresos de la empresa, generando que los padres de familia retiren a sus hijos del 
centro educativo, retrasos en los pagos de las pensiones, situación que conllevó que la empresa tome 
medidas que ayuden a mitigar los efectos, para lo cual tuvo que otorgar descuentos en las pensiones; 
el 20 % para los alumnos de inicial y 15 % para los de nivel secundario y primario. Esto hasta que las 
clases sean dictadas de manera virtual, realizó refinanciamiento de deudas tanto de corto como largo 
plazo, con el objetivo de obtener capital de trabajo. Al tener estos indicadores en situación negativa 
el margen operativo y neto también fue negativo. El margen EBITDA para el año 2019 fue de 
32.33 % y para el 2020 fue de 8.85 %, dicha reducción se debe precisamente al contexto económico 
suscitado por la COVID-19.

Asimismo, se ha desarrollado un cotejo entre los estados financieros de la institución Colegios 
Peruanos SA, precisamente de los años 2019 y 2020, con el fin de describir las variaciones que ha 
existido en sus activos, pasivos y patrimonio; dicha variación se ha expresado tanto en términos 
porcentuales y monetarios. Los hallazgos descritos resultan de vital importancia para los clientes 
externos y administrativos de la entidad para conocer la posición económica y financiera en la que 
se ubica la entidad.
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Figura 1
Estructura del financiamiento del periodo 2019-2020

En la figura 1 se observa la forma como está compuesta porcentualmente el financiamiento de 
la institución, tanto en el año 2019 y 2020; en el año 2019 su pasivo fue 68.29 % y su patrimonio 
fue 31.71 %, y para el año 2020 su pasivo fue 71.14 % y su patrimonio fue 22.86 %; el pasivo 
incrementó porcentualmente en un 21.05 % (S/157 488 000); esto está directamente relacionado con 
el financiamiento que tuvo que realizar con sus relacionadas entidades bancarias con la finalidad 
de obtener capital de trabajo y continuar su operatividad y el patrimonio decreció en 22.73 % 
(S/78 000 000) a consecuencia de las pérdidas acopiadas de las inversiones que viene desarrollando 
y sumado a ello los ingresos decayeron a causa de la COVID-19.

Figura 2
Estructura del activo del periodo 2019-2020
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En la figura 2 se muestra que el activo no corriente en ambos años es superior al activo circulante. 
En el año 2019, el activo circulante fue 7.42 % y en el 2020 fue 6.65 %, en tanto el activo no 
circulante del año 2019 fue 92.58 % y del 2020 fue 93.35 %; justamente, esta situación se origina por 
la actividad y giro del negocio donde se identifica que esta posee más activo fijo que son terrenos 
para las sedes educativas, trabajos en curso y además se debe a las inversiones en construcción de 
sedes, ampliación de las existentes y remodelaciones.

Tabla 2
Análisis vertical y horizontal del efectivo equivalente de efectivo, fondos restringidos, pensiones por 
cobrar y cuentas por cobrar a relacionadas del periodo 2019-2020

Cuenta 2019 Variación 
vertical 2020 Variación 

vertical
Variación horizontal

Absoluta Relativa

Efectivo y Equivalentes al 
Efectivo 4029 0.37 % 8687 0.74 % 4658 115.61 %

Fondos restringidos 41 319 3.77 % 36 476 3.11 % -4843 -11.72 %

Pensiones por cobrar 19 316 1.76 % 23 603 2.01 % 4287 22.19 %

Cuentas por cobrar a 
relacionadas 6489 0.59 % 606 0.05 % -5883 -90.66 %

Nota: Resumen del análisis vertical y horizontal de las cuentas del activo corriente del periodo 2019 y 2020 
de Colegios Peruanos SA

El rubro de equivalente y equivalente de efectivo lo conforman las reservas que mantiene la 
entidad en sus cuentas corrientes (soles), las cuales son de libre acceso y no originan renta, para el 
año 2020 ha variado porcentualmente en un 115.61 %, que representa a S/4 658 000. La variación se 
debe a que la empresa ha tenido que refinanciar sus deudas con el objetivo de asegurar su solvencia 
y liquidez; sumado a ello, se debe a la venta que realizó de un inmueble por la aplicación de la NIIF 
16 debido a las estimaciones realizadas en base a la norma.

El rubro de fondos restringidos lo conforman las rentas, adicionando los intereses de las deudas; 
las que están relacionadas con los bonos titularizados emitidos en oferta pública. La cuenta la 
conforman: la cuenta recaudadora, las cuentas pagadoras y la cuenta de reserva. En el año 2020 tuvo 
una variación negativa de 11.72 % y esto es a causa de la inhabilitación de la cuenta de reserva que 
mantenía la empresa por el préstamo del BID, situación que trajo la liberación de S/9 700 000 y se 
creó una cuenta de reserva para la segunda emisión del primer programa por S/3 900 000.

La cuenta de pensiones de cobrar la conforman los pagos de pensiones (soles) y su fecha de 
caducidad estimado es de 30 días, para el año 2020 aumentó en un 22.19 % (S/4 287 000) a causa 
de que los apoderados de los estudiantes incumplían con los pagos mensuales de las pensiones, lo 
que trajo consigo el aumento de la morosidad y esto es porque los apoderados se vieron afectados 
económicamente por la pandemia de COVID-19. Esta situación de aumento se niveló con la provisión 
de cobranza dudosa por S/19 286 000.
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El rubro cuentas por cobrar a relacionadas para el año 2020 disminuyó en un 90.66 % (S/5 883 000) 
en relación con el año 2019; esto se debe a que la entidad percibió de la Asociación Civil Perú el 
pago por concepto de servicios de enseñanza. 

Tabla 3
Análisis vertical y horizontal de inmueble, mobiliario y equipo y activo por derecho de uso del 
periodo 2019-2020

Cuenta 2019 Variación 
vertical 2020 Variación 

vertical
Variación horizontal

Absoluta Relativa

Inmuebles, mobiliario y 
equipo 834 190 76.15 % 892 711 76.04 % 58 521 7.02 %

Activo por derecho de 
uso 167 323 15.27 % 191 240 16.29 % 23 917 14.29 %

Nota: Resumen del análisis vertical y horizontal de las cuentas del activo no corriente del periodo 2019 y 
2020 de Colegios Peruanos SA

El rubro de inmueble, mobiliario y equipo lo conforman los activos fijos que mantiene la 
institución para su operatividad empresarial, siendo estos edificaciones e instalaciones, terrenos, 
muebles y enseres, equipos diversos, mejoras realizadas en locales de alquiler, equipos de cómputos, 
unidades de transportes y trabajos en curso, que en el año 2019 representó el 76.15 % y en el 2020 
el 76.04 % aumentó en un 7.02 % a razón de que la institución compró 2 terrenos y activos fijos para 
los 9 colegios que se inauguraron en el año 2020.

La cuenta de activos por derecho a usar está conformada por los acuerdos de arriendo de terrenos, 
instalaciones que se usan para la actividad educativa; estos contratos tienen un plazo estimado de 15 
a 30 años. Para el año 2019 representó el 15.27 % y en el 2020 el 14.29 % aumentó en un 14.29 %, 
debido a que la institución adquirió 3 arrendamientos ubicados en Lima, Chimbote y Chiclayo.

Figura 3
Estructura del pasivo del periodo 2019-2020
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El pasivo no corriente para el año 2019 y 2020 es mayor al pasivo corriente. Para el año 2019 
fue el 59.55 % y para el 2020 fue el 60.22 %, dado que la institución viene realizando inversiones 
en activos por arrendamiento financiero y las deudas que mantiene a largo plazo, considerando que 
dichos arrendamientos son en instalaciones y terrenos y tienen vencimiento promedio entre 15 a 30 
años.

Tabla 4
Análisis vertical y horizontal de cuentas por pagar y provisiones diversas, cuentas por pagar a 
relacionadas y deudas a largo plazo del periodo 2019-2020

Cuenta 2019 Variación 
vertical 2020 Variación 

vertical
Variación horizontal

Absoluta Relativa

Cuentas por pagar y 
provisiones diversas 40 684 3.71 % 44 554 3.79 % 3870 9.51 %

Cuentas por pagar a 
relacionadas 1172 0.11 % 6744 0.57 % 5572 475.43 %

Porción corriente de las 
deudas a largo plazo 31 217 2.85 % 121 937 10.39 % 90 720 290.61 %

Nota: Resumen del análisis vertical y horizontal de las cuentas del pasivo corriente del periodo 2019 y 2020 
de Colegios Peruanos SA

El rubro de cuentas por pagar y provisiones lo conforman los intereses de los préstamos, los fondos 
de garantía, las facturas por pagar a las constructoras, depósitos en garantía, subsidios recibidos, 
entre otros; para el año 2019 fue el 3.71 % y para el 2020 fue el 3.79 %; existió un incremento del 
9.51 % a razón de que recibieron una subvención por S/623 000 y provisionaron las devoluciones 
del pago del derecho de ingreso que realizaron los padres de familia; esto con base en el Decreto de 
Urgencia N.o 002-2020.

El rubro de cuentas por pagar relacionadas en el año 2019 fue el 0.11 % y en el 2020 el 0.57 % 
incrementó en 475.43 % (S/5 572 000); esto debido a los acuerdos por convenios de arrendamiento y 
a los intereses que incrementaron por el aumento de los préstamos. 

Las cuentas pendientes de pago de periodo largo en el año 2019 fue el 2.85 % y en el 2020 fue el 
10.39 %, varió en un 290.61 % debido a que la institución tuvo que financiarse con préstamos con 
entidades bancarias con el fin de generar liquidez.

Tabla 5
Análisis vertical y horizontal del pasivo por arrendamiento financiero y pasivo por impuesto a la 
renta del periodo 2019-2020

Cuenta 2019 Variación 
vertical 2020 Variación 

vertical
Variación horizontal
Absoluta Relativa

Pasivo financiero por 
arrendamiento 172 136 15.71 % 216 037 18.40 % 43 901 25.50 %

Pasivo por impuesto a la 
renta diferido 12 575 1.15 % 5086 0.43 % -7489 -59.55 %

Nota: Resumen del análisis vertical y horizontal de las cuentas del pasivo no corriente del periodo 2019 y 
2020 de Colegios Peruanos SA
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El rubro de pasivo por arrendamiento financiero lo conforman los acuerdos por arrendamiento 
de las instalaciones y terrenos que son usados como colegios. En el año 2020 fue el 18.40 % y en el 
2019 fue el 18.40 %; existe un aumento del 25.50 % precisamente por el arrendamiento de 2 terrenos.

El rubro de pasivo por impuesto a la renta en el año 2019 fue 1.15 % y en el 2020 fue 0.43 %; existe 
una disminución del 59.55 %, esto es a consecuencia de que se registró en resultados la diferencia de 
las depreciaciones de las edificaciones (S/3 747 000).

Figura 4
Estructura del patrimonio del periodo 2019-2020

El patrimonio para el año 2019 lo conforma: el capital social con el 28.43 %, la prima de capital 
con el 11 % y las pérdidas acumuladas con el -7.72 %. A diferencia del año 2020, el capital social 
representa el 26.52 %; la prima de capital, el 10.26 %, y las pérdidas acumuladas, el -13.92 %. Se 
puede apreciar una mejor estructura del patrimonio en el año 2019 porque en el 2020, a raíz del 
impacto económico de la COVID-19, se vieron afectados los ingresos y los costos, generando 
pérdidas a la institución; lo que ocasiona que el patrimonio se vea afectado.

Tabla 6
Análisis vertical y horizontal de estado de resultado del periodo 2019 y 2020 (expresado en miles 
de soles)

Cuenta Variación vertical 
2019

Variación vertical 
2020

Variación horizontal

Absoluta Relativa

Ingresos de actividades 
ordinarias 100 % 100 % -39 263 -15.02 %

Costo de ventas -71.05 % -94.40 % -23 990 12.92 %

Ganancia (pérdida) bruta 28.95 % 5.60 % -63 253 -83.56 %

Gastos de ventas y distribución -2.42 % -2.92 % -150 2.37 %
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Gastos administrativos -10.58 % -14.84 % -5320 19.24 %

Otros ingresos operativos 2.64 % 1.82 % -2863 -41.44 %

Ganancia (pérdida) operativa 18.60 % -10.34 % -71 586 -147.22 %

Ingresos financieros 0.09 % 0.01 % -204 -86.44 %

Gastos financieros -20.36 % -26.50 % -5635 10.58 %

Diferencia en cambio -0.02 % -2.08 % -4564 7868.97 %

Ganancia (pérdida) antes de 
impuestos -1.70 % -38.90 % -81 989 1847.43 %

Ingreso (gasto) por impuesto -0.94 % 3.37 % 9945 -404.93 %

Ganancia (pérdida) neta del 
ejercicio -2.64 % -35.53 % -72 044 1045.02 %

Nota: Resumen del análisis vertical y horizontal del estado de resultados del periodo 2019 y 2020 de 
Colegios Peruanos SA

La tabla 6 presenta el resultado del análisis financiero (variación vertical y variación horizontal) 
del estado de pérdidas y ganancias del periodo 2019 y 2020, los hallazgos encontrados son:

En el año 2020, los ingresos disminuyeron en un 15.02 % en relación con el año anterior, dado 
que la institución tuvo que otorgar descuentos a los apoderados de la plana estudiantil solo hasta 
que las clases sean virtuales, 20 % para estudiantes de inicial y 15 % para estudiantes de secundaria 
y primaria; asimismo, recibieron solicitudes de retiro del 26 % de alumnos. Todo lo mencionado 
anteriormente fueron las consecuencias que generó la pandemia de COVID-19, hecho que afectó el 
sector empresarial y la economía familiar.

El costo de venta incrementó en un 12.92 % en relación con el año 2019. Esto se debe al incremento 
del costo de personal docente y a los gastos que se incurrieron con el fin de atender a la demanda 
pronosticada de escuelas y alumnos, también se debe al incremento de la depreciación por motivos 
que inauguraron nuevas sedes y a la reducción de los ingresos diversos provenientes del cobro de las 
penalidades por impago de las cuotas mensuales del año 2020.

La ganancia bruta decreció en un 83.56 % en el periodo 2020 en comparación con el año 2019, a 
causa de que se redujeron los ingresos y el incremento del costo de venta. 

Los costos operativos incrementaron en un 19.24 % respecto al año 2019, por motivos que 
incrementó el costo del personal administrativo, las provisiones de cuentas incobrables perteneciente 
al incremento de la morosidad de las cuotas de los alumnos.

La ganancia operativa en el año 2020 se redujo en un 147.22 % en relación con el año anterior, 
por motivos que incrementaron los costos operativos y la depreciación de la institución.
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Los gastos financieros se incrementaron en un 10.50 % en el periodo 2020, por motivos que 
aumentó el financiamiento a plazo largo con entidades financieras, lo que ocasionaron más intereses, 
los mismos que fueron capitalizados.

La cuenta de diferencia de cambio incrementó en el año 2020 en un 7868.97 % en comparación al 
año 2019, a raíz de la diferencia por tipo de cambio de las cuentas que mantiene la institución, dentro 
de estas cuentas están: el pasivo financiero por arrendamiento financiero, las cuentas por pagar, las 
provisiones diversas, las cuentas por pagar a relacionadas, el efectivo y equivalente de efectivo y 
otras cuentas por cobrar.

Los gastos por impuestos en el año 2020 aumentaron en un 404.93 % en comparación con 
el periodo 2019, a raíz de que se incrementaron las provisiones de cobranza dudosa y al activo 
producido por el pasivo por arrendamiento.

DISCUSIÓN

Después de hacer un análisis de la rentabilidad de la empresa Colegios Peruanos SA, se observa 
que hace uso de las NIIF; por lo que, muchas de ellas impactan de manera relevante en las decisiones 
económicas, financieras y tributarias, por ejemplo, encontramos que hacen uso de las normas NIIF 
9 - Instrumentos financieros, NIIF 15 - Ingresos de actividades ordinarios procedentes de contratos 
con clientes, NIIF 16 - Arrendamientos, NIC 39 - Reconocimiento y medición de instrumentos 
financieros, NIC 16 - Propiedad, planta y equipo, las cuales se relacionan con la rentabilidad de la 
compañía, todo ello sirve para lograr una óptima gestión financiera.

Para el segundo objetivo se logra identificar que en los cálculos obtenidos de los ratios de 
rentabilidad existen variaciones entre los años 2019 y 2020, sobre todo en este último con la 
repercusión de la COVID-19, desencadenando números negativos en sus resultados como en 
el ROE, el ROA, el ROI y otros, todo esto como consecuencia de las medidas tomadas por la 
institución como ofrecer descuentos en sus pensiones mensuales y eliminar las penalidades por 
retraso, sumado a ello la obtención de créditos y refinanciamientos de obligaciones financieras con 
terceros, con la finalidad de tener un control sobre las consecuencias perjudiciales de la pandemia. 
Se comparte la idea con el estudio de Saurín Mori et al. (2020), quienes refieren que la gestión 
financiera permite administrar, proyectar y controlar de manera eficiente e íntegra los recursos que 
posee una entidad con el fin de que se cumplan los objetivos propuestos, además permite realizar 
estimaciones financieras y proyecciones.

Con respecto al tercer objetivo de aplicar el método vertical y horizontal para hallar las cuentas 
relevantes en los estados financieros, se identificó que la cuenta por cobrar aumentó en un 22.19 % 
en el año 2019 al 2020, debido a la COVID-19, por motivos que los padres de familia incumplían 
con el cronograma de pago de las pensiones, situación que se contrarrestó  con la provisión de 
las cobranzas dudosas, la cuenta de inmuebles, mobiliarias y equipo incrementó en un 7.02 % por 
la adquisición de 2 terrenos y la inauguración de 9 escuelas y la ampliación de 11 escuelas; el 
activo por derecho de uso aumentó en un 14.29 % por la adquisición de 3 nuevos arrendamientos, 
las obligaciones por pagar a largo plazo incrementó en un 291 % debido a los préstamos que se 
realizaron. Asimismo, el patrimonio neto en el año 2020 decreció en un 22.7 % respecto al año 2019 
a causa de las pérdidas acumuladas por S/78 900 000.
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Al respecto, la investigación de Huamán Espinoza et al. (2022) llegaron a la conclusión que la 
morosidad se genera debido a la solvencia económica de los tutores o de los padres de los estudiantes, 
hecho que se refleja en la rentabilidad y liquidez de la entidad, situación que se aprecia en los 
reportes financieros cuando se calcula la ganancia o utilidad. Esta situación también puede afectar 
la calidad educativa al no contar con liquidez para enfrentar los pagos que mantiene la empresa con 
los terceros (proveedores, acreedores, etc.) y pago de remuneraciones, entre otros.

Se comparten las ideas con los autores con respecto a que toda empresa si realiza un estudio 
constante de sus ratios de rentabilidad, puede adoptar acciones contingentes que ayuden a minimizar 
el impacto desfavorable en los resultados, pero si bien es cierto, la empresa estudiada obtuvo datos 
negativos, pero también ha sabido aprovechar algunos beneficios que obtuvo en la crisis de 2020, 
como ajustar sus obligaciones financieras (tasas de interés) y llegar a nuevos acuerdos en sus 
contratos de arrendamiento.

CONCLUSIONES

Este trabajo tuvo como principal objetivo estudiar la rentabilidad de la entidad peruana Colegios 
Peruanos SA del periodo 2019 y 2020, mostrar las variaciones significativas y algunas medidas que 
la empresa adoptó durante dichos periodos. El análisis muestra los siguientes resultados: la empresa 
hace uso de las NIIF, lo que lleva a ser determinante en sus decisiones de índole legal, financiera y 
tributaria; de tal manera, le permite conseguir beneficios económicos como refinanciar sus deudas y 
obtener préstamos, ambos con tasas especiales en el periodo 2020, lo cual le permitió aminorar los 
resultados poco favorables en la rentabilidad a consecuencia de la pandemia de COVID-19. Aplicar 
las normas de implicancia con la rentabilidad le ha concedido tener algunos beneficios financieros 
siempre que sean usados de la manera ideal y correcta.

Se muestra que en el periodo 2020, producto de la pandemia, la empresa alcanzó pérdidas tal 
como lo evidencia sus razones financieras: ROA negativo (-6.72 %), ROE negativo (-29.41 %), ROI 
negativo (-106.72 %) y margen EBITDA (8.85 %); por lo tanto, su margen operativo y neto también 
fue negativo. Teniendo en cuenta que la empresa se encuentra en un rubro ampliamente afectado a 
inicios de la pandemia, lo que trajo consigo el cierre del colegio en su totalidad y cambiar la forma 
de enseñanza.

Existe una modificación significativa entre los años 2019 y 2020, como se puede evidenciar 
con los datos hallados a través del cálculo del diagnóstico vertical y horizontal de los informes 
contables (situación financiera y de resultados), por ejemplo, la cuenta por cobrar tiene una variación 
porcentual de 22.19 %, producto de los atrasos en el pago de pensiones por parte de los tutores por 
pérdidas de sus empleos; otra cuenta que varió fue la cuenta por pagar a largo plazo, que aumentó 
un 296 % por los préstamos obtenidos en consecuencia de las decisiones tomadas para hacer frente 
a la pandemia mundial y tener un respiro económico y financiero.
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