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Capítulo 1 

1.1 Introducción de Tesis  

1.1.1 Introducción  
México es un país que lucha constantemente por minimizar el rezago habitacional. El 

Gobierno Federal ha creado varios programas, junto con empresas privadas, para abatir 

este gran problema que afecta a las familias mexicanas. Según varias fuentes, como se 

verá más a fondo en el siguiente capítulo, el país contará con un rezago de 4 millones de 

casas habitación y 2 millones de mejoramientos, aproximadamente. Esto deja, como 

consecuencia, que las empresas privadas busquen su mejor esfuerzo para cubrir esta 

abismal cantidad de demanda que las familias mexicanas necesitan. Es por eso que, al 

construir los hogares necesarios, un DEI (Director de Empresa Inmobiliaria) está 

obligado a saber el rumbo financiero de su Empresa, para evitar pérdidas que pudieran 

lamentar en el futuro. Con frecuencia, las empresas fabrican tantos productos que no 

reparan las pequeñas variables que pueden causar grandes pérdidas y que pueden cambiar 

el rumbo de la Empresa. Si un DEI no sabe que su Empresa está perdiendo poco a poco 

rentabilidad, cuando menos lo espere será muy tarde para sacar a ésta del abismo y 

pudiera causar hasta la quiebra. 

 

La investigación que propone esta tesis es ayudar a un DEI a diagnosticar y conocer 

rápido, fácil y precisamente el rumbo de la Empresa, mediante  indicadores financieros 

para la creación de estrategias correctivas. Se sabe que, cuando se trata de producir 

numerosos hogares se necesita mucho control en la productividad, ventas y finanzas. Este 

estudio pretende encontrar los balances financieros adecuados que deben poseer las 

empresas mexicanas, para tener una idea clara sobre cómo van navegando éstas, dentro 

de la corriente de compañías inmobiliarias. Al aplicar ciertos indicadores, se sabrá si la 

Empresa va a flote, se está hundiendo o va a todo vapor. Los indicadores financieros 

examinarán si tiene fugas y si necesita que éstas se reparen para que se mantenga a flote y 
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en buen estado. Dichos instrumentos siempre van ligados a la misión de la Empresa, que 

será tener un producto que satisfaga al cliente.  

Se puede estudiar una gran cantidad de indicadores financieros, en diferentes fuentes de 

finanzas publicadas, como son: libros, diarios, y sitios de Internet; sin embargo, éste 

busca hacer un compendio de los indicadores más relevantes para la Industria 

Inmobiliaria y que se adapten a este sector.  

 

Finalmente, se buscará que el conjunto de indicadores financieros muestren a los 

directores, cómo va navegando su Empresa, para comparar ésta con las demás 

inmobiliarias existentes, y para garantizar el éxito. Este instrumento buscará dar un 

diagnóstico de los signos vitales financieros de la Empresa, de forma fácil y rápida. Así, 

se podrán localizar las zonas enfermas de ésta y poder actuar para su rápido alivio. Se 

buscará auxiliar en la toma de decisiones de los Directores de Empresas Inmobiliarias, ya 

que en estudios anteriores se ha visto que varias empresas se desploman financieramente, 

por decisiones erróneas causadas por falta de información.  

1.1.2 Antecedentes. 
Las finanzas corporativas han existido desde hace varios años; en esencia, empezaron el 

siglo XIX. Antes de esta época, se utilizaban sólo los métodos de contaduría para ir 

navegando la Empresa dentro de un mundo incierto. Después de la crisis internacional 

que surgió en Nueva York en el 1929, se vivieron unos de los peores momentos en las 

finanzas de las empresas, ya que las instituciones bancarias prestaban dinero, 

desmesuradamente, causando una gran inestabilidad. Después del desplome de las 

acciones en la bolsa hubo una gran inflación, además de que las tasas de interés se 

dispararon a los cielos. Esto causó que los préstamos se paralizaran causando serios 

problemas, como quiebras y huelgas sociales en las  diferentes empresas del mundo 

entero.  

 

Después de estas graves crisis financieras, las empresas y los grandes maestros de las 

finanzas comenzaron a preocuparse por el bienestar de éstas, sobre todo para salir de los 
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endeudamientos. Consecuentemente, se crearon algunas estrategias financieras para  

poder maximizar utilidades y tener más ganancias, con menos trabajo. 

 

Durante los años sesenta y setenta se crean las bases de las finanzas actuales que buscan, 

sobre todo, que la Empresa sea rentable, que estén en crecimiento continuo, además de 

que se internacionalice. Esto contrasta con las estrategias de las décadas anteriores que 

buscaban mayormente, la solvencia económica y la liquidez en la Empresa. 

 

Finalmente, se contempla el cambio en la mentalidad de riesgo dentro de las finanzas de 

la Empresa; anteriormente, se tenía poco riesgo en inversiones y financiamientos. En 

estos tiempos, se pretende conseguir fondos prestados para aumentar las propias 

ganancias de la Empresa. 

 

Como resultado de estos antecedentes, se busca integrar las bases de las finanzas 

actuales, a lo que es el mundo inmobiliario, buscando los indicadores apropiados para el 

diagnóstico claro de las finanzas de las empresas inmobiliarias y tener un panorama 

amplio de información para la toma de decisiones. 

1.1.3 Definición del Problema. 
Una de las inquietudes más fuertes de los directores de empresas inmobiliarias es el poder 

auxiliarse, fácilmente, para el diagnóstico general de las finanzas en su Empresa. Varios 

DEI no cuentan con estudios previos en finanzas, ni con instrumentos financieros que se 

adecuen a sus necesidades para hacer un fácil diagnóstico de su Empresa. Sobre todo, en 

momentos como estos en el que se está inmerso en una crisis financiera mundial. Se ha 

necesitado analizar las estrategias que algunos directores de Empresas han empleado a 

través de los años,  para poder saltar los obstáculos que se les presenta, especialmente, 

cuando ocurren crisis mundiales de este tipo. 

 

Hoy en día sabemos que uno de los grandes problemas que se viven en la construcción, 

es que es un negocio de alto riesgo, ya que implica el manejo de un gran número de 

variables de las que no se tiene control directo; por tanto, las diferentes estrategias 
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difundidas por la literatura no aplican, igualmente, para empresas inmobiliarias. Esta 

razón es debido a que se requiere de más riesgo para las operaciones financieras. 

Sabemos que la literatura de estrategias o instrumentos financieros enfocados al 

diagnóstico de empresas inmobiliarias a seguir en nuestro país es inexistente o muy poca; 

no obstante, sabemos que hay algunas pocas fuentes literarias de este tipo en el extranjero 

y varias fuentes de finanzas para empresas en general.  

 

La literatura existente habla más de empresas que producen un bien bajo un techo y bajo 

controles estrictos; por tanto, se requiere investigar las finanzas de la Industria 

Inmobiliaria para ver por dónde están ubicadas las empresas con relación a sus finanzas y 

crear así nuevas estrategias financieras para dichas empresas. Exponiendo estas 

diferencias en la industria a los directores de empresas inmobiliarias no les queda otra 

alternativa más que crear sus propias estrategias, según sus experiencias y datos que, 

ocasionalmente, se difunden en la industria. En general,  lo que se busca es adecuar esas 

estrategias e instrumentos financieros  al entorno de México y su Industria Inmobiliaria. 

1.1.4 Justificación. 
El ramo de la Industria Inmobiliaria es muy compleja, la falta de información para la 

toma de decisiones ha sido devastadora para cientos de empresas. Esta tesis busca 

encontrar un diagnóstico financiero práctico; a base de indicadores, para que empresarios, 

a nivel ejecutivo tengan, la información necesaria para la toma de decisiones. Se busca 

formular instrumentos y estrategias financieras, a partir de los resultados arrojados por 

los indicadores, de fácil uso y que no requieran estudios previos en finanzas. Estos 

instrumentos ayudarán a los DEI a proporcionar un diagnóstico general de la Empresa, 

con la información adecuada para mantener el rumbo correcto.  

En estos tiempos de crisis es necesario proponer estrategias, con fundamentos fuertes, 

como son la aplicación de indicadores financieros para seguir una metodología, la cual 

pueda ayudar a enfrentar problemas de liquidez, ahorro e inversiones; todo esto sería de 

gran auxilio para superar los obstáculos que se presentan en estos días.  
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1.1.5 Objetivo. 
La finalidad de este trabajo es proporcionar indicadores financieros de fácil uso e 

interpretación para los Directores de Empresas Inmobiliarias, pertenecientes al ramo de la 

Industria Inmobiliaria, y así poder hacer un fácil diagnóstico financiero de sus empresas. 

Estos Indicadores arrojarán resultados que darán un panorama más amplio de la situación 

financiera de la Empresa, para proponer estrategias apegadas a la misión y corregir el 

rumbo de ésta hacia el éxito.  

1.1.6 Alcance. 
Esta investigación va orientada hacia los directores de empresas inmobiliarias, o altos 

ejecutivos, para una adecuada toma de decisiones dentro de las finanzas de la Empresa. 

Se busca que sea una investigación de fácil interpretación, además de que no es necesario 

el estudio previo de finanzas. 

1.1.7 Metodología. 
Para la investigación de esta tesis se utilizaron varias fuentes literarias de finanzas, así 

como diversas investigaciones sobre la situación de la Industria Inmobiliaria en el país, 

hechas por el gobierno mexicano. También se obtuvieron los Estados Financieros de  una 

Empresa inmobiliaria para su diagnóstico.  

Finalmente, se hará un estudio de cuáles son los rangos aceptables de los indicadores 

financieros de la Industria Inmobiliaria y  de expertos en finanzas corporativas, para la 

comparación de los resultados arrojados por los indicadores de la Empresa estudiada. Se 

analizarán los resultados y se generarán estrategias correctivas para un mejor futuro de la 

Empresa. 

1.1.8 Descripción del Marco Teórico. 
La investigación comienza con la descripción del marco teórico, el cual nos ayudará a 

comprender, con facilidad la teoría necesaria para la aplicación de la metodología que se 
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seguirá, en la utilización de los indicadores financieros, para el diagnóstico de la 

Empresa. 

 

Para la realización de este marco teórico se necesita comprender  con claridad los cuatro 

grandes componentes  que todo empresario debe saber sobre finanzas, que son: 

 

• Los Estados Financieros de la Empresa. 
 

! Balance General 
! Estado de resultados 
! Estado de cambios en la situación financiera 
! Flujo de Efectivo. 
 

Después de analizar los Estados Financieros de la Empresa se estudiarán y seleccionarán 

los indicadores financieros de mayor relevancia para la Industria Inmobiliaria, los cuales 

son: 

 
• Indicadores financieros. 

 
! Indicadores de liquidez. 
! Indicadores de apalancamiento o solvencia. 
! Indicadores de rentabilidad o rendimiento. 
! Indicadores de actividad. 

 

Consecuentemente, se hará un estudio y se fijarán rangos aceptables de resultados donde 

deben oscilar los indicadores financieros de la Industria Inmobiliaria (empresas que 

cotizan en bolsa) y los rangos propuestos por expertos en finanzas corporativas. 

 

Una vez descrito el marco teórico, se proseguirá con la metodología e implementación de 

los indicadores financieros para el diagnóstico de la Empresa inmobiliaria a estudiar.  Se 

compararán los rangos de los indicadores financieros arrojados por la industria y expertos 

en la materia con los de la Empresa. Finalmente, se hará una comparación y analizará la 

tendencia de la industria y la Empresa estudiada  para proponer estrategias correctivas 

que aseguren  el futuro de ésta. 
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1.2 Situación inmobiliaria en México 

1.2.1 Introducción 
México esta inmerso dentro de una tendencia mundial en la que la mitad de la población 

vive en zonas urbanas. Esta tendencia ha ocasionado que, muchas veces, estos pobladores 

no cuenten con un hogar digno. Se pronostica que, para el  2030, el 40% de la gente ya 

establecida en estas residencias, necesitará casas nuevas. Según el articulo publicado por 

la CIDOC (Centro de Investigación y Documentación de la Casa) y la SHF (Sociedad 

Hipotecaria Federal) llamado “Estado Actual de la Vivienda en México 2008”  comenta 

que la tendencia de viviendas nuevas estará ubicada en el sector poblacional dentro de las 

edades de 20 a 59 años y, por la cantidad de viviendas necesarias en el país superará tres 

veces el crecimiento demográfico, lo que llevará a que el 80% de estas casas estén 

ubicadas en zonas urbanas.  Para el 2030, se espera que el 75 % de la población viva en 

estas urbes. 

 

La carencia de vivienda en el país ha provocado un sin número de asentamientos 

poblacionales irregulares; además, están dentro de un peligro tanto físico como higiénico. 

Nuestra Constitución Mexicana, en el Artículo 4, quinto párrafo, estipula que “Toda 

familia tiene derecho a disfrutar de una vivienda  digna y decorosa.” [1] La vivienda en 

sí, se puede deducir como un pilar básico para el bienestar de la gente en el país, y es de 

los pocos bienes que la mayoría de la población considera como patrimonio familiar. En 

estos hogares se representa la vida diaria, llena de costumbres y valores propios de 

familias mexicanas, por tanto, poseer una vivienda con dimensiones, materiales, 

ubicación, infraestructura básica y servicios, ayudan a que estas familias cuenten con las 

facilidades necesarias para su progreso.  

 

México cuenta con un rezago de viviendas importante, según la CONAVI (Comisión 

Nacional de Vivienda) para el periodo 2006-2012, las necesidades en todo el país se 

estiman en más de 4 millones 427 mil viviendas nuevas y 2 millones 930 mil 

mejoramientos y, en promedio, se requieren anualmente 633  mil viviendas nuevas y 
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realizar 455 mil mejoramientos a las ya existentes. De acuerdo con el CIDOC y la SHF 

(Sociedad Hipotecaria Federal), el rezago habitacional para el 2008-2013 es de un poco 

más de 7 millones de viviendas. Este artículo comenta que cada vez va descendiendo más 

el rezago habitacional, gracias a diferentes programas empleados por el Gobierno Federal 

para abatir este problema. En la tabla 1 se puede ver el acumulamiento de viviendas en 

rezago. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

En la siguiente tabla, elaborada por la SHF, se pueden observar los Estados que requieren 

mayor lucha contra el rezago habitacional. Se puede, también, analizar que, en las 

capitales más grandes de la Republica, es donde se necesitan más viviendas. 
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Para poder combatir el rezago habitacional que tiene nuestro país, se necesitará enfrentar 

algunos retos como: 

 

1.-  Contar con reserva territorial necesaria para construir 633 mil viviendas e    

integrarlas en las políticas de desarrollo urbano para que se edifique el país de manera 

ordenada y de acuerdo con sus necesidades. 

2.- Crear una política habitacional que ayude a crear ciudades intermedias, para dispersar 

la concentración urbana que está causando problemas de suministro de servicios. 

3.- Contar con el suministro básico de servicios para las viviendas edificadas. 

4.- Contar con más apoyo financiero de instituciones, para el otorgamiento de créditos a 

familias de poco recursos. 

5.- Reducir los tiempos y trámites necesarios para agilizar la construcción de viviendas. 

1.2.2 Fuentes de Financiamiento en México 
 
Se comentó anteriormente que el Gobierno Federal, junto con organismos públicos y 

privados, cuentan con ciertos programas para combatir tal retrazo en materia de vivienda. 

Ante una eventual caída de los créditos hipotecarios, por causa de la crisis económica 

mundial, es necesario que los esquemas de cofinanciamiento se revisen para que los 

bancos y SOFOLES tengan mayor participación en el mercado. La SHF tendrá un papel 

muy importante, ya que será la institución que regule estas propuestas.  

 

En la siguiente tabla se pueden observar los diferentes financiamientos otorgados en el 

2007, y se puede también analizar que el INFONAVIT es la institución que otorga más 

créditos en el mercado. 
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En la gráfica 1 se puede apreciar el comportamiento histórico de otorgamientos de 

créditos para la adquisición de vivienda y su tendencia, que va a la alta, para poder 

combatir el rezago que presenta el país. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tabla 3 

Gráfica 1 
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El Gobierno Federal ha ayudado, en gran medida, al otorgamiento de subsidios para la 

adquisición de vivienda, el cual ha contribuido a la compra de éstas, por personas de 

pocos ingresos (de 2.6 a 4 SMG). Además, existen apoyos para personas que no están 

afiliados a ninguna institución de seguridad social, o con problemas en el Buró de 

Crédito. La SHF ha rediseñado el programa de renta con opción a compra, en el cual 

exigen criterios mínimos para que el mayor número de personas pueda acceder a este 

programa. 

 

En sí la institución más fuerte y que otorga más créditos hipotecarios en México, es el 

INFONAVIT (Instituto del fondo nacional de la vivienda para los trabajadores). Opera 

desde 1972, otorga créditos a personas de bajos recursos, además de administrar el 

sistema de pensiones del país que, en caso de que no se utilicen sus aportaciones para la 

obtención de crédito, sirva como fondo de retiro. 

 

Con el fin de que el Instituto siga siendo una institución confiable y fuerte, se ha 

esmerado en tener una calidad de vida propia, como podemos ver en la gráfica 2. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gráfica  2 

Fuente: elaborado por INFONAVIT 2008 
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Esta integración por patre del Gobierno Federal, empresas privadas y sociedad ha hecho 

que el INFONAVIT sea fuerte y un motor más para la economía del país, a pesar de las 

adversidades macroeconómicas mundiales. 

 

El INFONAVIT está proyectando en el 2009, un programa de financiamientos para 500 

mil créditos, de los cuales 450 mil serán fondeados con ingresos de recaudación y 

recuperación de cartera, mientras los otros 50 mil créditos serán de fuentes alternas. 

 

En la gráfica 3 se puede observar el registro de oferta del INFONAVIT. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

En esta gráfica se analiza que la tendencia de la oferta del INFONAVIT ha estado a la 

alta, y todo esto es gracias a los implementos del Gobierno Federal y sus instituciones, 

para combatir el rezago habitacional. 

 

La demanda de créditos del INFONAVIT es amplio, aunque hay ciertas variables que no  

dejan avanzar el otorgamiento de créditos, como aquellos gente que no están interesados 

y que son aptos para créditos, gente que no tiene capacidad de pago, o simplemente 

quienes no cuentan con ningún afilamiento al Seguro Social. 

 

Gráfica  3 
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En el 2009, el INFONAVIT proyecta un total de casi 10,000,000 de cotizantes activos, de 

los cuales sólo casi 5 millones han hecho uso de un crédito INFONAVIT. Como se puede 

ver, existe una gran cantidad de personas no calificadas para que se les otorgue algún 

crédito. Para eso se crearon programas como los anteriormente mencionados para este 

sector específico de población. 

 

En la gráfica 4 se pueden observar las metas crediticias del INFONAVIT, para el 

siguiente lustro. 

 

 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tomando en cuenta  todos estos números de rezagos habitacionales y ofertas por 

instituciones de gobierno y financieras, no queda otra más que concluir que el desarrollo 

de vivienda es uno de los sectores más importantes del país, donde representa alrededor 

del 2.4% del producto interno bruto del país y, según cifras de la SHF en el 2007 generó 

1, 300,000 empleos, en diferentes niveles. En años cercanos, la industria ha aumentado 

un 40%. Esto implica que México ha estado urbanizando al país para combatir el rezago 

habitacional. 

 

Gráfica  4 
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En la siguiente gráfica podemos ver la importancia del sector construcción en el país. Se 

puede observar que la edificación es un sector de la construcción muy importante para el 

desarrollo del país. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Con tanta importancia que maneja el sector de construcción en México, se puede inferir 

que se necesitan de empresas promotoras y desarrolladoras de vivienda en el país, para 

luchar contra el  rezago habitacional. 

 

Como se observa en la siguiente gráfica existió una contracción de la Industria 

Inmobiliaria en el país, debido a la crisis financiera mundial; sin embargo, a pesar de eso, 

   Gráfica  5 

Sector edificación 

    



DIAGNÓSTICO  DE EMPRESAS INMOBILIARIAS CON  INDICADORES FINANCIEROS 

 16 

se ha visto un crecimiento notorio en las viviendas construidas. De la misma manera, 

podemos observar en las gráficas como los grandes desarrolladores de México tienen la 

mayor carga de construcción de casas en el país; por tanto, se clasifican como grandes 

desarrolladores, a aquellos que construyen más de 3000 casas al año. Del 2007 al 2008 se 

pudo observar una baja, del 8% en empresas que construyen 300 casas o menos. Esto se 

debe a que, como era de esperarse, el mercado se contrajo por consecuencia de la crisis 

financiera mundial, lo que causó cambios estructurales en los mercados de capital, sobre 

todo en aquellos que financiaban al sector vivienda.  Uno de los cambios importantes es 

que existe una gran escasez de créditos para financiar la construcción de vivienda, y un 

mayor costo del fondeo en el mercado. Esto causará que exista un mercado que 

seleccione cautelosamente a sus acreditados, perjudicando a las empresas en el Buró de 

Crédito; pero, a su vez, beneficiando  a las promotoras más sólidas y transparentes. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Estas grandes desarrolladoras han sido apoyadas por diferentes instituciones financieras, 

por su fortaleza en el mercado. Muchas de las estrategias a seguir de estas empresas; es 

atacar el nicho de mercado en el cual las instituciones como el INFONAVIT están 

otorgando más créditos. Este mercado es el de vivienda económica y de interés social. 

Las casas tipo económica tienen alrededor de 30 a 50 m2 de construcción, con un precio 

Gráfica 6 
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de venta de entre $ 120 mil  a  $220 mil pesos. Las casas de  interés social de 

construcción, manejan entre 50 a 80 m2 de construcción, y un precio de venta entre $220 

mil pesos a $ 450 mil pesos. En la siguiente gráfica se puede observar el manejo del tipo 

de vivienda que construye cada una de las empresas desarrolladoras más grandes de 

México. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Además de atacar estos mercados, los cuales presentan mayor demanda, estas empresas 

también se encuentran construyendo en los Estados que requieren mayor lucha contra el 

rezago de vivienda. Cabe recalcar que la mayoría operan en el DF, Jalisco y Nuevo León, 

que son los Estados con mayor demanda de vivienda en la República. 

Gráfica  7 
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1.2.3 Aspectos financieros y económicos de los 

desarrolladores de vivienda en México. 
Las empresas que construyen el mayor número de casas en México, cotizan en la Bolsa 

Mexicana de Valores. La BMV ha escogió a cuatro de estas empresas, para la muestra de 

precios y cotizaciones (IPC), lo que representa la capitalización de éste. El sector 

vivienda ha cobrado mucha importancia debido a que se ha puesto mucho énfasis en la 

mejora de calidad de vida de las familias mexicanas, aspecto de gran importancia en la 

economía del país. La BMV, en los últimos años, creó el índice habita (IH), el cual 

concentra a estas 4 empresas que cotizan en BMV. Este indicador se ha comportado, 

similarmente, al IPC con un repunte del 90.5%,  entre el 2 de febrero del 2006 al 16 de 

abril del 2007, alcanzado su nivel máximo con 1051.46 unidades, según la fuente de 

SHF. Desde esa fecha, el “índice habita” bajó, cuantiosamente, hasta los primeros meses 

del 2009. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gráfica 8 
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Estas empresas desarrolladoras que cotizan en la BMV cuentan con un valor total de 

capitalización de 115,965 millones, del cual desarrolladora HOMEX cuenta con una 

participación del 34.44%, siguiéndole URBI, con 32.42%; Corporación GEO, con 

18.13%; Consorcio ARA, con 12.70%; SARE Holding, con un 1.23% y por último, 

Consorcio Hogar, con un 1.08%. En la siguiente gráfica se puede ver la distribución de su 

capitalización. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

De estas empresas, la que ha incrementado más sus acciones es desarrolladora HOMEX, 

subiendo 9.64 puntos porcentuales, en el 2008, mientras que la contracción más grande 

fue de GEO, con -32.2% anual. Hablando financieramente, las empresas que mostraron 

más repuntes, fueron las que, en términos de liquidez y plazos en sus pasivos, muestran 

balances fuertes y sus niveles de endeudamiento están dentro de los márgenes aceptables 

para que la Empresa pueda operar benéficamente.  

 

Dentro de esta crisis mundial, los consumidores no contribuirán mucho en las ventas de 

casas, a nivel general, del país, ya que destinarán una mayor parte de sus ingresos 

Gráfica # 10 Gráfica  9 
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mensuales al pago de deudas o, como es de esperarse, ahorrar más que consumir. Esto se 

refleja en los últimos meses, en la que la mayoría de las empresas constructoras tuvieron 

una baja considerable en la venta de sus viviendas. 

 

Finalmente, se concluye que existe mucha demanda de viviendas en México, por lo que 

la construcción de éstas se ha vuelto un  motor más, para la economía del país. Sin 

embargo, las empresas están teniendo una baja en sus ventas, debido a la crisis mundial, 

el cual ha pegado fuertemente a los consumidores, orillándolos a pagar sus deudas o a 

tener ahorros, causando que las empresas promotoras de vivienda tengan una gran baja en 

sus ventas.  

 

Las empresas tendrán que reestructurar sus finanzas, para poder bajar el nivel de 

productividad generado por las bajas ventas; además, causaran que las empresas tengan 

más difícil el panorama de financiamiento para la construcción de viviendas, ya que, en 

este momento, las instituciones financieras no tienen la capacidad financiera para otorgar 

los créditos que hace poco tiempo estaban ofreciendo. Todo este panorama lleva a que los 

empresarios cuenten con bases sólidas para la toma de decisiones en las finanzas de sus 

empresas, para poder saltar los obstáculos que se presentan día a día. 
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Capítulo 2 

2.1 Principios de Finanzas 

2.1.1 Introducción. 
El objetivo principal del Marco Teórico es buscar que un DEI sin previos estudios en 

finanzas comprenda a fondo las bases de estas con la explicación detallada de los Estados 

Financieros de una Empresa. Posteriormente, se explicarán las razones e indicadores 

financieros y sus funciones para el futuro análisis, diagnóstico y estrategias correctivas 

que se propondrán para la Empresa inmobiliaria. Finalmente esta tesis fomentará al DEI a 

formular y crear preguntas nuevas para un mejor diagnóstico de su Empresa. 

 
El primer paso para un DEI, es que se formule varias preguntas para diagnosticar una 

Empresa, y así, poderla ubicar en el contexto financiero de Empresas inmobiliarias. 

Algunas preguntas que pudieran ir guiando al DEI pudieran ser : ¿Cuál es la rentabilidad 

esperada de una Empresa inmobiliaria, contra los datos generales de la industria, 

especialmente de aquellas que son las más fuertes del país?  ¿Qué tanta utilidad neta es 

normal que genere una Empresa inmobiliaria? ¿Qué tanto apalancamiento o deuda a largo 

plazo es bueno para una Empresa inmobiliaria? ¿Cuánto es un nivel aceptable de Flujo de 

Efectivo en una Empresa inmobiliaria, para poder cumplir con sus acreedores? Existe una 

extensa cantidad de preguntas que el DEI puede investigar mas a fondo y de esta manera 

podrá tener un mejor diagnóstico para su compañía. 

 

El segundo paso es que el DEI comprenda a fondo los Estados Financieros los cuales 

están compuestos por: 

-Balance General. 

-Estados de Resultados. 

-Estados de Cambios en la situación financiera. 

-Flujo de Efectivo. 
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A partir de estos documentos, se pueden sacar varias deducciones financieras y evaluar el 

comportamiento de la Empresa. El DEI debe de estar cerciorado que entienda estos 4 

bloques, ya que será indispensable para continuar con las razones e indicadores 

financieros. Esta tesis explicará de manera muy detallada el contenido y objetivo de cada 

Estado Financiero. 

 
El tercer paso será explicar de manera precisa las razones e indicadores financieros junto 

con sus objetivos y metas. Existen 4 grandes bloques de razones financieras las cuales 

son: 

 

-Razones de liquidez. 

-Razones de apalancamiento o Solvencia 

-Razones de Rentabilidad. 

-Razones de Actividad. 

 

Cada una de estas razones sirven para ver que tendencias lleva la Empresa, sin embargo 

para que estas razones cumplan con su función siempre se deberán de comparar con 

algún otro resultado, en este caso serán los resultados recabados por los  indicadores de 

las empresas que cotizan en la Bolsa.  

 

Una vez entendido las razones financieras se continuará con la explicación de Indicadores 

Financieros, las cuales son integraciones de la visión, meta, objetivos y valores de la 

Empresa con las estrategias correctivas propuestas para los resultados arrojados de las 

razones financieras. 

2.1.2 Áreas Funcionales de negocios en una Empresa 

Inmobiliaria. 
Cualquier Empresa en general, se divide en 4 áreas importantes que son: Mercadotecnia, 

Producción, Recursos humanos y Finanzas. Sin embargo, sabemos que, en la Industria 

Inmobiliaria, una de las áreas sobresalientes es la venta. Para caso práctico de esta tesis, 

propondremos que son 5 las áreas más importantes de una Empresa inmobiliaria. 
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Lo que se quiere llegar a comprender es que la identificación de estas áreas serán las que 

influyen, mayormente, en la toma de decisiones de una Empresa inmobiliaria. Se necesita 

gestionar, correctamente, cada una de estas áreas, siguiendo métodos de administración, 

control y mejoras, para que al final del día, después de las ventas, el cliente quede 

satisfecho. Es aquí donde entra la función financiera de una Empresa, que es cuantificar 

en dinero lo que cada una de estas áreas importantes produjeron para el bien de la 

Empresa. En otras palabras, diagnostica si las actividades de cada área fueron rentables 

para la Empresa, y si la combinación de ellas crea utilidades. 

 

La función financiera se lleva a cabo después de haber gestionado las otras cuatro áreas, 

es la ultima en hacerse, pero no es ni la más importante ni la única que se debe cuidar. Si 

las otras cuatro áreas no se gestionan correctamente, la función financiera no funcionará, 

ya que será relativa al manejo de las otras cuatro áreas. 

 

Para finalizar, en la toma de decisiones de acuerdo con el diagnóstico financiero de 

cualquier Empresa,  se debe comprender que, un buen financiero o DEI, en el área de 

negocios, es aquél que conoce a profundidad cada área de la compañía y su vínculo entre 

ellas. 
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2.1.3 La función financiera de un DEI en Empresas 

Inmobiliarias. 
Lo que todo DEI o ejecutivo debe hacer, es crear un vínculo, todo el tiempo, entre los 

mercados financieros y la compañía. Debe comprender que, el mercado financiero, es 

donde existe una gran cantidad de demandas y ofertas de dinero. 

Cuadro  1 

 
Richard. A y  Stewart C. Mayers, de Principios de finanzas corporativas. 

 

 

 

 

 
Por tanto, la tarea de cualquier financiero es examinar las opciones existentes de 

oferentes de recursos para la Empresa. Para cada opción encontrada, tendrá que hacer un 

desglose del estudio de variables, como las tasas de interés, que es el costo por pedir 

prestado dinero; los plazos que acordará la Empresa para pagar ese dinero prestado, junto 

con su respectiva tasa de interés y, por último, los riesgos que implican pagar esa 

cantidad prestada, con los inmuebles vendidos por la Empresa. 

 

Después de haber analizado estas opciones y escogido la alternativa más deseable,  lo que 

le sigue al DEI es hacer una evaluación de las diferentes posibilidades de inversión ese 

dinero prestado por alguna institución hacia la Empresa. Pueden ser varias las alternativas 
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que tenemos para invertir en la Empresa inmobiliaria, como son la compra de terrenos, 

maquinaria, mobiliario, oficinas, innovación tecnológica, etc. Esto son inversiones en 

activos fijos, de lo contrario, también se puede invertir en inventarios, reorganización de 

la Empresa, imagen, etc. 

 

Una vez hechas estas inversiones lo que busca el DEI es que todas brinden frutos y 

ofrezcan ayuda directa o indirecta. Para que la Empresa sea rentable, se necesitan 

estudios de cada una de las áreas importantes de la Empresa Inmobiliaria, para ver, al 

final, si esa inversión causó un desempeño monetario y poder evaluar el beneficio final. 

 

Finalmente, el DEI tendrá que tomar algunas decisiones de lo que se hará con estos 

beneficios generados  por la Empresa, o se pueden regresar los beneficios al mercado, 

como son la paga de dividendos a sus accionistas, pago de intereses, retiros de capital, o 

puede tomar la decisión de reinvertir estos beneficios en la mejora de la Empresa. 

 

En conclusión, lo que necesita saber un DEI el área de finanzas de su Empresa, es que, al 

final de cuentas,  la toma de decisiones es sobre dos grandes ramas, que son las 

decisiones de financiamiento y las decisiones de inversión. 

2.1.4 Objetivo Financiero en una Empresa Inmobiliaria. 
El objetivo financiero de para cualquier Compañía Inmobiliaria será el tratar de tener los 

mejores beneficios de ésta, buscando siempre el mejoramiento continuo de los valores de 

la empresa  

 

Todo esto se lleva a cabo diagnosticando la Empresa periódicamente y generando 

estrategias que lleven a un rumbo adecuado a la Empresa inmobiliaria. Es importante que 

el DEI llegue al objetivo financiero, pero siempre apegado a la ética y moral que toda 

Empresa debe tener. 
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2.2 Estados Financieros 

2.2.1 La comprensión de Estados Financieros. 
Se tiene que tener en claro, que lo que se necesita para la toma de decisiones, es la 

información; por tanto, en el caso de un DEI, se debe comprender la información que nos 

puede otorgar los procesos contables y los análisis financieros. Estos análisis son los que 

ayudarán a dar un diagnóstico real de la  Empresa, sobre las operaciones que se hacen 

diariamente, como son  las ventas, producción, compras, etc.  

 

Es de bastante importancia que el DEI o ejecutivo financiero esté inmerso en la obra y 

deberá conocer los procesos de la construcción de un inmueble, para crear estrategias y 

tomar decisiones basadas en las finanzas de la Empresa, pero con un enfoque 

inmobiliario. 

 

El proceso empieza con el contador de la Empresa, quien es la persona que sintetiza la 

información numérica de la Empresa. El contador es el que genera los catálogos de 

cuentas, entre más detallado se genere la información, más precisa; sin embargo tendrá 

un costo más alto y probables errores. Después de ser sintetizados estos catálogos de 

cuenta, lo que genera la contaduría son tres aspectos básicos los: la información fiscal, 

financiera y administrativa. 

 

Esta tesis se enfocará en la información financiera, que utilizará el DEI para la toma de 

decisiones. Con base en esta información otorgada por el contador de la Empresa, el 

financiero tomará decisiones para corregir el rumbo de la Empresa. Entonces, es aquí 

donde comienza el análisis financiero de la Empresa. 
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La información financiera está compuesta por cuatro Estados Financieros los cuales son:  

 
• Balance General: Analiza cómo está situada la Empresa, a una fecha determinada. 

También,  el Balance General dice cuántos recursos maneja y qué tiene la Empresa, 

además de exponer cuánto se le debe a externos: bancos, accionistas, proveedores etc. 

• Estado de Resultados: Expone  la eficiencia con que se hicieron las actividades de la 

Empresa. En el estado financiero se puede ver cómo se generaron las utilidades, 

dentro de un periodo determinado. 

• Estado de cambios en la situación financiera: Indica de qué manera se obtuvieron 

recursos de otras instituciones o accionistas, para invertir en la Empresa en un tiempo 

determinado; también, muestra en qué se utilizaron estas inversiones. 

• Estado de Flujo de Efectivo: Muestra el movimiento de todo el dinero de la Empresa, 

dentro de un periodo determinado. 

2.2.2 Balance General. 
El Balance General, como lo describimos brevemente, es el que nos muestra la situación 

financiera de la Empresa inmobiliaria. Expone con qué cuenta y qué se debe en una fecha 

determinada. 

 

El Balance General se divide en dos ramas: por lo general ,a la izquierda se presentan los 

activos y, a la derecha, los pasivos y el capital. En la parte izquierda, el activo, es todo lo 

que posee la Empresa, sin importar si esas posesiones se deben o no. Por el otro lado, se 

muestra el pasivo, que es lo que debe la Empresa, a una fecha determinada. Estos pasivos 

pueden ser a bancos, proveedores, empleados, gobierno, accionistas, etc. 
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Ésta es la manera en que se compone el Balance General de una Empresa inmobiliaria,  

según el  Dr. Salvador García. (García Salvador, 1994, p.15) Cuadro 2 

Activo Circulante: son los bienes y 
derechos que están en rotación o 
movimiento constante. Es de fácil 
conversión en dinero en efectivo, dentro 
de un año. 

• Caja  
• Bancos 
• Mercancías 
• Clientes 
• Documentos por cobrar 
• Deudores diversos 

 
 

Pasivo Circulante: Son las deudas y 
obligaciones cuyo vencimiento sea en un 
plazo menor a un año. 
 

• Proveedores 
• Documentos por pagar 
• Acreedores diversos 
• Impuestos por pagar 
• Otros pasivos circulantes 

 

Activo Fijo: Está formado por aquellos 
bienes o propiedades del negocio que 
tienen cierta permanencia o fijeza con vida 
mayor a un año. 

• Terrenos 
• Edificios 
• Mobiliario o equipo de oficina 
• Equipo de entrega o de reparto 
• Maquinaria 
• Depósitos en garantía 
• Acciones y valores 
• Cuentas por cobrar 
• Bonos y otros títulos de crédito 

 

Pasivo Fijo: Deudas y obligaciones con 
vencimiento mayor a un año. 
 

• Hipotecas por pagar a acreedores 
hipotecarios. 

• Documentos por pagar (a largo 
plazo) 

• Otros créditos 

Activo Diferido: Pagos por anticipado, por 
los que se espera recibir un servicio 
aprovechable, ya sea en el ejercicio en 
curso, o en posteriores. 

• Gastos de instalación 
• Papelería y útiles 
• Propaganda o publicidad 
• Primas de seguros 
• Rentas pagadas por anticipado 
• Intereses pagados por anticipado. 

Pasivo Diferido: Son todas aquellas 
cantidades cobradas por anticipado, por 
las que se tiene obligación de proporcionar 
un servicio, tanto en el presente, ejercicio 
como en los posteriores. 
 
Rentas cobradas por anticipado 
Intereses cobrados por anticipado 
Servicios cobrados por anticipado 

 Capital Contable: Son los bienes que se 
le debe a los accionistas. 
Capital social 
Prima sobre ventas de acciones 
Aportaciones para futuros aumentos de 
capital 
Utilidades retenidas 
Utilidades del ejercicio 
Actualización del capital 
Exceso en la actualización del capital 
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Con en el Balance General, lo que podemos concluir es que para, que la Empresa pueda 

crear o generar su producción, se debe acudir a accionistas o instituciones financieras 

para el préstamo de dinero. Después de que la Empresa genera ganancias, ésta se va a los 

accionistas. Esto viene del principio básico, según Calva Mercado,”El activo debe ser 

igual a la suma del pasivo más el capital, en todo momento.” (Calva Mercado, 1996, p. 

45) 

2.2.3  Estado de Resultados. 
Como se habría comentado brevemente, el Estado de Resultados revela qué tan eficiente 

es la Empresa; es decir, las utilidades que genera la inmobiliaria por sus actividades. 

 

Así es como se estructura un Estado de Resultados , según Calva Mercado. 

Cuadro 3 (Calva Mercado, 1996, p. 57). 

 

Ejemplo. Del 1ero de enero al 31 de dic. 2009 
 
Ventas 
-Costos de ventas 
Utilidad Bruta 
 

- Gastos de operación: 
Gastos de venta 

                        Gastos de administración 
Utilidad de Operación 
 

- Costo Integral de Financiamiento 
Intereses a cargo 
Interés a favor 
Pérdida cambiaria 
Ganancia Cambiaria 

                        Resultado por posición monetaria 
Utilidad antes de impuestos 
 

- Impuesto sobre la renta 
- Participación a los trabajadores de la utilidad 

Utilidad neta del ejercicio. 
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Se explicará a continuación cada parte que comprende este estado de resultado para su 

fácil entendimiento según Calva Mercado:  

1.- “Ventas netas: es la venta total realizada en un periodo, una vez eliminados 

descuentos y devoluciones. No es sinónimo de cobranza, pudo haber sido cobrado o no.” 

(Calva Mercado, 1996, p. 57).  

 
2.- “Costo de ventas: Incluye el valor de los materiales, mano de obra y gastos de 

fabricación utilizados en la producción de las unidades vendidas.” (Calva Mercado, 

1996, p. 57).  

 
3.- “Utilidad Bruta: Es la diferencia entre las ventas neta, y el costo de ventas.” (Calva 

Mercado, 1996, p. 58).  

 
4.- “Gastos de operación: Incluye los gastos del periodo de operaciones de apoyo, como 

son ventas y administración.” .” (Calva Mercado, 1996, p. 58) 

 
5.-“Utilidad de operación: Incluye la diferencia entre la utilidad bruta y los gastos de 

operación.”Calva Mercado  explica que, por lo general, los gastos de operación no deben 

ser mayores a los costos de venta, sino, se podrá decir que se está gastando mucho en 

cuestiones administrativas con relación a su costo de producción. .” (Calva Mercado, 

1996, p. 60) 

 
6.- “Costo integral de financiamiento: Incluye los gastos y beneficios financieros. Se 

incluyen conceptos como los intereses a favor que recibe su Empresa, por la inversión de 

sus excedentes de tesorería, intereses a favor, por pagar deudas, etc.” .” (Calva 

Mercado, 1996, p. 60) 

 
7.- “Utilidad antes de impuestos: Incluye la diferencia entre la utilidad de operación y el 

costo integral de financiamiento.” .” (Calva Mercado, 1996, p. 60) 

 
9.- “Utilidad neta del ejercicio: La utilidad neta es, finalmente, la riqueza total generada 

por la Empresa en el periodo.” .” (Calva Mercado, 1996, p. 60) 
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2.2.4  Estado de Cambios en la Situación Financiera. 
Este estado financiero expone de qué manera se obtuvo y se invirtió el dinero financiado 

por otras instituciones o accionistas, para la operación de la Empresa. Este estado 

financiero está compuesto por tres partes, que son los orígenes y aplicaciones de los 

recursos: operación, financiamiento e inversión. 

 

El estado de cambios en la situación financiera, parte de la utilidad neta del ejercicio 

sacado anteriormente del Estado de Resultados; después, se le suman los cargos a 

resultados que no representaron desembolso de efectivo. 
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Estructura de un estado de cambios en la situación financiera, por Calva Mercado 
Cuadro  4  (Calva Mercado, 1996, p. 65). 
 
Ejemplo: 
 
1ero de enero al 31 de diciembre. 
 
Utilidad Neta del ejercicio 
 
+ Cargos a resultados que no representan desembolsos de efectivo: 
 Depreciación 
 Amortizaciones 
 Actualización del costo 
 Resultado por posición monetaria 
Flujo generado del resultado neto del ejercicio (1) 
 
- Incremento en cuentas por cobrar 
- Incremento en inventarios 
+ Incremento en proveedores 
Flujo derivado de cambios en el capital de trabajo (2) 
Recursos generados por la operación (3) = (1) + (2) 
 
Flujo derivado por financiamiento: 
 Financiamiento ajeno: 
 +Incremento en pasivo de corto plazo 
 +Incremento en pasivo de largo plazo 
 Financiamiento propio: 
 +Aportaciones de capital 
 -Pago de dividendos 
Flujo derivado por financiamiento (4) 
 
Recursos generados en actividades de inversión: 
-Adquisiciones de inmuebles, planta y equipo 
-Otras actividades de carácter permanente 
Recursos generados en actividades de inversión (5) 
 
Incremento neto en activo disponible (3) + (4) + (5) 
 
 
 
Calva Mercado explica que, si existiera un caso hipotético donde la Empresa manejara 

todas sus operaciones de contado, el “flujo generado del resultado neto del ejercicio” 

sería el “Flujo de Efectivo total” de la Empresa, en un periodo determinado. El problema 

se presenta como casi imposible de que exista.  
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Esto se debe a que puede haber ventas a créditos para clientes, o compra  de materiales a 

proveedores a crédito; en consecuencia, existen cambios en las cuentas por cobrar, en 

inventarios y en cuentas por pagar. 

 

Calva mercado comenta que, por esa razón, “se resta el incremento de cuentas por 

cobrar (que es una aplicación); se resta el incremento en el inventario (que es una 

aplicación); y se suma el incremento en proveedores (que es un origen). Los dos 

primeros implican un aumento en el activo, lo que es una aplicación de recursos y, el 

tercero, un aumento en el pasivo, lo que es un origen de recursos. La suma algebraica de 

esos tres conceptos da el “flujo derivado de cambios en el capital de trabajo” (Calva 

Mercado, 1996, p. 66). 

 

Este resultado expone la cantidad de recursos  que la Empresa empleó para poder 

financiar la operación de la compañía, o la cantidad de recursos que la Empresa obtuvo, 

para dejar de financiar la operación. 

 

Posteriormente, el “flujo generado del resultado neto del ejercicio”, más la suma del 

“flujo derivado de cambios en el capital del trabajo”, da lo que se conoce por “recursos 

generados por la operación”. Este resultado es la cantidad de recursos propios de la 

operación que se están adquiriendo. Se debe cuidar este concepto, ya que indica los 

recursos que la propia Empresa genera y no de otra fuentes. 

 

EL DEI debe cuidar siempre que el resultado de “los recursos generados por la 

operación” sea positivo, ya que esto indica que la operación de la Empresa está siendo 

productiva y, por tanto, genera suficiente efectivo para mantenerse por sí sola. En caso de 

que estos resultados sean altos, comparados con el saldo final, en el incremento del saldo 

disponible, significa que alguna fracción de esta cantidad se podrá utilizar para pagos de 

financiamientos e inversiones. 

 

Una vez obtenido este resultado se le debe sumar el “flujo derivado de financiamiento” y 

“recursos generados en actividades de inversión”.  
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“Los flujos derivados de financiamiento” son los financiamientos ajenos de la Empresa, 

como créditos bancarios recibidos, y los financiamientos propios de la Empresa, como la 

inversión de accionistas . 

 

Los “recursos generados en actividades de inversión”, son los recursos que la Empresa 

utilizó para la compra de terrenos, inmuebles, maquinaria, equipo, etc. , que siempre se 

necesitarán para que la Empresa opere. 

 

Finalmente, la suma de “recursos generados por operación”, más “el flujo derivado por 

financiamiento”, más “los recursos generados en actividades de inversión”, nos darán “el 

incremento en activo disponible”, o lo que quiere decir, el Flujo de Efectivo neto en el 

periodo. 

 

En conclusión, lo que busca este Estado Financiero es la identificación de dónde se 

adquirieron recursos de la Empresa, para ver dónde se utilizaron.  

Al final de cuentas, un DEI debe cuidar ciertas preguntas que Calva Mercado nos expone  

“¿Son los orígenes de financiamiento los adecuados? ¿Son sanos? ¿Las aplicaciones se 

están financiando con los orígenes correctos? ¿Qué beneficio se espera de la aplicación y 

porqué se esté llevando a cabo?” (Calva Mercado, 1996, p. 68). 

2.2.5 Flujo de Efectivo. 
Lo que expuso el estado de cambios en la situación financiera, fueron los cambios netos 

en las obligaciones de la Empresa, recursos y estructura financiera dentro de un periodo 

determinado, pero nunca expuso los movimientos totales  de dinero, como son las 

entradas o salidas de dinero para la compañía. Todo estos movimientos se pueden ver en 

el “Flujo de Efectivo”. 

 

Este estado financiero muestra el movimiento total de dinero dentro de la Empresa. Sin 

embargo, éste es igual que el Flujo de Efectivo neto de la Empresa, en el estado de 

cambios en la situación financiera.  
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Esquema de Flujo de Efectivo según calva mercado Cuadro 5 (Calva Mercado, 1996, p. 

69). Cuadro 5 

 
Ejemplo 
 
1ero de Enero  al 31 de diciembre 
 
+ Ingresos de la operación 
 Cobranza  
 Cobro de intereses 
 
-Egresos de la operación: 
 Pago de compras 
 Pago de nomina 
 Gastos desembolsables: 
  De fabricación 
  De administración 
  De ventas 
 Pago de intereses 
 Pago de impuestos 
Flujo operativo neto (1) 
 
+Ingresos no operativos: 
 Venta de activos 
 Créditos recibidos 
 Aportaciones de capital 
-Egresos no operativos: 
 Compra de activos 
 Amortización de créditos 
 Retiros de capital 
 Pagos de dividendos 
Flujo no operativo (2) 
 
Incremento neto en activo disponible (1) + (2) 
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Calculo de ingresos por cobranza 

Ventas del periodo 
+ Saldo en cuentas por cobrar al inicio del periodo 
-Saldo en cuentas por cobrar al final del periodo 
= Cobranza en el periodo 
 
 

 

Calculo de egresos por pagos 
Costo de ventas del periodo  (sin depreciación) o consumos del periodo 

- Saldo en inventario al inicio del periodo 
- + Saldo en inventario al final del periodo 

= Compras en el periodo 
+Saldo en cuentas por pagar al inicio del periodo 

- Saldo en cuentas por pagar al final del periodo 
= Pagos por compras en el periodo. 
 

 
La parte que se denomina “Ingresos operativos”, es la parte de la cobranza en la 

compañía. La cobranza se puede calcular de acuerdo con el cuadro de calculo de ingresos 

por cobranza 

 

El egreso operativo incluye un número de conceptos como son: compras, pago de 

nominas, pago de intereses y pago de impuestos.  

 
La resta entre el “ingreso operativo” y el “egreso operativo”, es “el flujo operativo neto y 

éste  es generado por la operación propia de la Empresa. 

 

La resta de los ingresos no operativos y los egresos no operativos darán el flujo no 

operativo. La suma del flujo operativo neto y del flujo no operativo, dará el incremento 

neto activo disponible o Flujo de Efectivo neto. 

 

Entonces, se podrá comprender que el Flujo de Efectivo en una Empresa sólo representa 

la entrada y salida de dinero. Este principio es básico en cualquier esquema de negocio, 

ya que debe coincidir con los libros de contabilidad. Se debe cuidar que todos los 
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documentos coincidan con todas las fechas, cheques, cuentas de bancos y fichas de 

depósito. 

 

Se tiene que mencionar que el Flujo de Efectivo sólo dice cuánto dinero tiene o cuánto le 

hace falta, pero no indica qué tan eficientemente se usó, o si generó alguna utilidad. Para 

esto, están los otros Estados Financieros. Por ejemplo, alguna aportación de los socios o 

créditos bancarios reflejados en el Flujo de Efectivo significa flujos positivos, pero no la 

generación de utilidad. 

2.3 Análisis de Estados Financieros 

2.3.1 Introducción. 
Una vez que se ha comprendido la estructura y función de los Estados Financieros, se 

necesita comenzar a analizar los datos que podrían arrojar estos estados. Cada estado 

financiero busca que el DEI o ejecutivo financiero tenga más información para la toma de 

decisiones. Se sabe que los Estados Financieros sólo nos proporcionan datos históricos, 

no a futuro; por eso, si sabemos que se perdió rentabilidad en una Empresa, en cierto año, 

se deben hacer cambios para poder tener rentabilidad en un futuro. Además, lo único que 

nos puede proporcionar un estado financiero son las áreas que pueden medirse en 

moneda. Es estrictamente monetario, no dice, por ejemplo, la eficiencia en recursos 

humanos, o la eficacia de la producción. 

2.3.2 Análisis del Balance General. 
 
Como se había comentado anteriormente,  el “Balance General” expone  qué se tiene y 

qué se debe. Lo que debe de buscar un DEI, principalmente, es que su Empresa 

inmobiliaria sea rentable. Para conseguir esta meta, debe tener bien claro que los activos 

siempre deben producir un rendimiento mayor, que la suma de sus financiamientos de  

bancos, proveedores, accionistas, etc. ; es decir, de “pasivos y capital.” 
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Calva Mercado expone en su libro una serie de preguntas que cualquier DEI debe  

conocer para analizar el “Balance General”. Las expone para Empresas en general. Lo 

que esta tesis busca es encontrar literatura y poder aplicar estos indicadores o estrategias 

hechas para empresas manufactureras, para después aplicarlas a empresas inmobiliarias. 

 
• “¿Qué se tiene y qué se debe?” (Calva Mercado, 1996, p. 83). 

En el Balance General, un DEI debe de  saber qué tiene la empresa y qué le debe a sus 

accionistas o fuentes de financiamiento, en todo momento. El DEI debe tener en mente 

que lo que tenga en sus activos, debe ser más rentable que la suma de sus pasivos y 

capital. 

 
• “¿Inversiones a corto y largo plazo?” (Calva Mercado, 1996, p. 83). 

Un DEI tiene que tomar las mejores decisiones para la Empresa, como decidir tener 

inversiones a corto o largo plazo. 

 

• “¿Compromisos de pago a corto y largo plazo?” (Calva Mercado, 1996, p. 83). 

El DEI debe saber la capacidad de pago de su Empresa, escoger y analizar si son mejores 

sus compromisos de pago a corto o largo plazo. 

 
• “¿Cuál es el beneficio por peso invertido en los distintos conceptos del activo?” 

(Calva Mercado, 1996, p. 83). 

Los altos ejecutivos deberán examinar, antes de invertir en activos, cuáles son sus 

beneficios. ¿Serán beneficios a largo o corto plazo? ¿Tendrán una alta depreciación o será 

mejor invertir en tierras o inmuebles? 

 

• “¿Qué beneficio se obtiene por financiar a los clientes?” (Calva Mercado, 1996, p. 

83). 

El beneficio de financiar a clientes es que la Empresa inmobiliaria tenga más ventas. Es 

más atractivo para un cliente que pague a plazos, que de contado; por tanto se esperaría 

que se generen más ventas. Un DEI necesita hacer estudios de mercado para ver los 

beneficios reales, antes de que se aplique esta estrategia; de lo contrario, podría ser no 
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muy beneficioso y causaría problemas de bajas ventas. Se debe tener justificado el uso de 

ventas a crédito, ya que es un costo para la Empresa. 

 
• “¿Qué beneficio se obtiene por mantener inventarios?” (Calva Mercado, 1996, p. 

83). 

El beneficio por mantener inventarios en una Empresa inmobiliaria puede ser bueno, y 

malo algunas veces. De acuerdo con los diferentes autores de “Construcción sin 

Pérdidas”, uno de los beneficios de mantener inventarios para la construcción es que 

facilita  la producción continua, sin pérdidas de tiempo; esto se debe a que siempre hay 

material disponible. Otro de los beneficios es que al comprar en volúmenes grandes,  se 

obtiene mejor precio ante los proveedores.  

 

A la vez, tiene sus contras como, es el costo de más personal para el cuidado de los 

materiales, su distribución y la construcción de almacenes adecuados para los inventarios. 

Desgraciadamente, en México  también se vive un gran problema de robo de materiales 

en obra, por lo que puede ser perjudicial. 

 

Del lado contrario, lo qué algunas teorías buscan, es el JIT (just in time). Lo que se 

sugiere es no tener inventarios y que los proveedores surtan el material justo antes de 

empezar la cadena de producción, ya que se arriesga a que surjan contratiempos; pero, el 

costo total de lo que implica el almacén será muy poco.  

 

Se pueden buscar estrategias para minimizar el costo de inventarios, pero siempre y 

cuando estén justificados financieramente. 

 
• “¿Qué beneficio genera la inversión en activos fijos?” (Calva Mercado, 1996, p. 

83). 

El beneficio que genera la inversión de activos fijos puede causar ganancias o pérdidas de 

dinero. En el caso de compra de maquinaria, lo que se espera es que se busque bajar 

costos, a que se subcontratara maquinaria. El problema existe en que un DEI debe estar 

percatado de la depreciación de estos activos, de su mantenimiento,  además de 

accidentes que pudieran llevar a la pérdida total de estos activos. Por el contrario, si se 
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compra activos, como terrenos y edificios, por lo general, con el tiempo, ganan valor en 

lugar de que se deprecien. Se debe hacer un estudio de los beneficios que pueden llegar a 

tener esta compra de activos. 

 

• “¿Cuánto cuesta cada fuente de financiamiento en el pasivo?” (Calva Mercado, 

1996, p. 83). 

El costo de las fuentes de financiamiento pueden ser muy altas, si no se hace un estudio 

con anterioridad de las diferentes fuentes de financiamiento en el mercado. Existen varias 

alternativas y se debe buscar la que mejor acomode a la Empresa, ya sea por el tiempo 

que dan para pago del financiamiento, o por la tasa de interés.  

“El costo de financiamiento de proveedores” varias de las veces, un DEI busca el 

financiamiento a proveedores, debido que no tiene el Flujo de Efectivo necesario. Se 

debe hacer una comparación de cuánto pierde la Empresa y cuánto se pudiera ahorrar, si 

se pagaran de contado los materiales, esto con el fin de que las siguientes veces se haga lo 

posible para que se busque lo necesario para la mejor opción. Además, el DEI debe ser 

muy cuidadoso en este aspecto, ya que se sabe que, en la Industria Inmobiliaria, si se deja 

de pagar a un proveedor, puede que se pare la obra por falta de material, lo que 

ocasionará más pérdida de dinero. 

 
 

• “¿Cuánto cuesta el financiamiento a través del capital contable, es decir, los 

recursos de los accionistas?” (Calva Mercado, 1996, p. 83). 

El costo de capital contable puede ser muy difícil de conocer para  el mercado 

inmobiliario. Se debe buscar la mejor inversión para la Empresa y para el accionista. El 

DEI debe tener bien en claro, que la Empresa que maneja debe poder pagarle los 

beneficios a sus accionistas,  a pesar de los problemas que puedan presentarse. El DEI se 

debe preguntar ¿Si es más beneficioso tener más inversionistas?, si ¿la Empresa está lista 

para levantar la producción al manejar más inversionistas?, ¿se hicieron los estudios 

necesarios que muestran que una mayor inversión en la Empresa ayudará a que gane más 

mercado? El manejo de accionistas puede causar conflictos, si no se hace de manera 

adecuada y, si llegase a pedir su parte de inversión, se tiene que estar listo, en cualquier 

momento, para estas situaciones, sin que afecte a la Empresa. 
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• “¿Cuál es el costo de capital promedio ponderado?” (Calva Mercado, 1996, p. 83). 

El costo de capital contable es crucial que lo sepa cualquier DEI. Este parámetro nos 

ayudará a saber si el rendimiento de los activos es mayor que el costo de capital y se  

obtiene con el costo promedio ponderado de las fuentes totales de financiamiento de la 

Empresa, “ se puede lograr de dos formas, o se incrementa el rendimiento de los activos, 

o se reduce el capital” (Calva Mercado, 1996, p. 85). 

 
• “¿Es mayor el beneficio por el rendimiento de la inversión en activos que el costo 

de las fuentes de financiamiento (costo de capital)?” (Calva Mercado, 1996, p. 83). 

• “¿Es negocio la Empresa?” (Calva Mercado, 1996, p. 83). 

 

Para que se contesten estas preguntas, es muy importante que el DEI esté muy 

relacionado con todas las áreas de la Empresa y las conozca a perfección, así le podrá ser 

más fácil la toma de decisiones para perfeccionar el rumbo de la Empresa. 

 

Después de analizar el Balance General, lo que buscan estas respuestas es encontrar 

estrategias a seguir, para que la Empresa mejore su rentabilidad.  

2.3.3 Análisis del Estado de Resultados. 
Como se había comentado, el “Estado de Resultados” nos expone cuanta riqueza generó 

la Empresa en cierto periodo. Al igual que en el apartado anterior, Calva Mercado hace 

algunas preguntas que todo DEI debe tener en mente, a la hora de analizar el “Estado de 

Resultados”: 

 

• “¿Qué utilidad se generó en el periodo?” (Calva Mercado, 1996, p. 89). 

Se debe tener en claro que la “Utilidad Bruta” depende de tres variables, que son: el 

precio de venta, el volumen y el costo de producción. Un DEI siempre tiene que buscar 

que el costo de producción sea siempre bajo; para esto, debe estar relacionado con formas 

de construcción sin pérdidas. 
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• “¿Qué tan rentable fue la operación productiva (utilidad bruta)?” (Calva Mercado, 

1996, p. 89). 

La utilidad de operaciones, la utilidad generada por la operación de la Empresa. Calva 

Mercado nos dice que, “si la utilidad de operación es negativa, aun cuando la utilidad 

neta sea positiva, se puede decir que la Empresa no es negocio”. Estos son conceptos que 

un DEI siempre debe tener en cuenta. Si este concepto no funciona es que algo está muy 

mal en el negocio, ya que la Empresa se constituyó para producir inmuebles o servicios 

relacionados con éste y ganar dinero a través de su venta. 

 

• “¿Qué tan significativos fueron los gastos de administración y venta, así como su 

impacto en la rentabilidad (utilidad de operación)?” (Calva Mercado, 1996, p. 89). 

Un DEI debe comprender que la “administración” es un apoyo para la Empresa, pero no 

es lo que genera riqueza. Se debe tener cuidado, en cuanto al personal y métodos de 

administración. Una vez que se llega a un estándar, se pueden minimizar los gastos de 

administración para bajar los gastos. Lo mismo aplica para el gasto de operación de costo 

de ventas. Si una Empresa gasta mucho en personal, publicidad y métodos para facilitar 

las ventas, no ayudará a ser rentable, se debe encontrar un balance para que pueda 

permitir que la Empresa genere utilidades. Por el contrario, si se sabe que se están 

teniendo pérdidas por baja administración y poca producción, un DEI debe invertir 

tiempo y dinero para que se corrija este error. 

 

Calva Mercado comenta: “Los gastos de administración y venta no deben ser mayores a 

una fracción del costo de ventas”, [(Calva Mercado, 1996, p. 89). mas el mismo nos 

explica que no hay formula directa para saber el número exacto. En que se debe dar 

énfasis siempre es en la eficiencia de producción y en las ventas de inmuebles. 

 

• “¿Cuál ha sido la tendencia de la utilidad neta de la empresa;, es decir, se ha 

estado gastando riqueza en los últimos años?” (Calva Mercado, 1996, p. 89). 

Un DEI debe hacer varios “diagnósticos”, periódicamente, si el ejecutivo se da cuenta 

que la “utilidad neta de la Empresa” empieza a llevar una tendencia hacia la baja, debe 

reaccionar lo antes posible para analizar cuáles son las posibles causas de esta baja. Esto 
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se puede determinar a través de los datos históricos de le Empresa, en los Estados de 

Resultados. Si genera utilidades la Empresa ¿qué se puede hacer para mejorarla?  

 

Por último un DEI siempre debe recordar que una Empresa requiere Flujo de Efectivo a 

corto plazo, si no, podría tener una parada súbita, causando un cierre. En lo que concierne 

a mediano y corto plazo, si no se obtienen utilidades, es que la Empresa no está 

funcionando y no es negocio. 

2.3.4 Análisis del Estado de Cambios en la Situación 

Financiera. 
Este estado financiero, lo que quiere enseñar es ver de dónde se obtuvieron recursos y en 

qué se aplicaron, es importante para un DEI o un ejecutivo financiero, saber de dónde se 

están tomando las fuentes de dinero para la Empresa, ¿será dinero generado por la 

Empresa? ¿la mayoría de las veces es dinero financiado? Una Empresa debe saber, en 

todo momento, de dónde saca sus recursos para poder funcionar.  

Se debe conocer que toda Empresa necesita recursos para tres grandes áreas: operación, 

financiamiento e inversión.  

 

• El área de operación, es donde la propia Empresa genera utilidades. 

• El área de financiamiento, son los recursos que se generan por fuentes externas, 

como: bancos, SOFOLES, accionistas, etc.  

• En el área de inversión, son los recursos generados por la venta de activos, o fondos 

de la Empresa. 

 

Estas son algunas de las preguntas que Calva Mercado genera, para el estado de cambios 

en la situación financiera. 

 
• “¿De dónde se obtuvieron recursos para la operación de la Empresa y en qué se 

utilizaron los recursos de la Empresa?” (Calva Mercado, 1996, p. 92). 

En el caso de Empresas inmobiliarias, las fuentes de recursos pueden ser varias, ya sean 

instituciones financieras como: bancos, SOFOLES, accionistas, etc., un DEI debe saber 



DIAGNÓSTICO  DE EMPRESAS INMOBILIARIAS CON  INDICADORES FINANCIEROS 

 44 

de dónde provienen los recursos, si de la Empresa o de las instituciones, 

mayoritariamente. 

 

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron de la utilidad del año?” (Calva Mercado, 1996, p. 

92). 

Un DEI debe saber que los únicos recursos sanos de una Empresa, son los recursos que 

ésta misma genere. Si se tiene cualquier otro recurso, le costará a la Empresa, además de 

que esos recursos que no sean los propios de la Empresa, tienen un límite. Como ejemplo, 

se pueden analizar los siguientes casos: La venta de activos y los pasivos. La venta de 

activos tiene un límite, el día en que los activos se acaben, no habrá más que vender y no 

se podrán obtener recursos de esta fuente. Los recursos obtenidos de pasivos cuestan, 

además tienen límite, ya que si una Empresa requiere financiamiento para operarla, por 

falta de utilidad, las instituciones financieras se rehusarán a prestar su dinero. 

 

•  “¿Cuántos recursos se utilizaron para financiar a clientes?” (Calva Mercado, 

1996, p. 92). 

El DEI debe estar conciente de que, si existió en algún momento un incremento en las 

cuentas por cobrar, es porque, literalmente, se dejó de cobrar, lo que significa  que se 

necesitaron recursos para financiar las operaciones de la Empresa inmobiliaria que iban a 

estar soportadas por las ventas de la Empresa. 

 

• “¿Cuántos recursos  para financiar el inventario?” (Calva Mercado, 1996, p. 92). 

Si existe un incremento en los saldos del inventario, significa que se produjo de más o se 

compraron de más materiales, de lo que al final se pudo vender. El problema es que la 

Empresa misma debe financiar “su estancia” en lo que se venden los productos finales, 

que serán los inmuebles, por lo que necesitará recursos de algún lado para hacer esta 

operación. 

 

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron por el financiamiento de proveedores?” (Calva 

Mercado, 1996, p. 92). 
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Un DEI debe saber que, cuando se opta por el financiamiento de proveedores, significa 

que el monto de dinero que le necesitaba pagar, en ese momento, a los proveedores se 

puede usar para cualquier otra operación, dándole facilidad a la Empresa de tener Flujo 

de Efectivo. Le dará un respiro, pero le saldrá más caro que si se pago de contado. 

 

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron por la operación propia de la Empresa?” (Calva 

Mercado, 1996, p. 92). 

Los recursos obtenidos por la operación de la Empresa son los que deben estar bien 

cuidados,  ya que, de aquí,  se pueden pagar la mayoría de los compromisos de pago de la 

Empresa y los sobrantes se deben invertir.  En caso de que la operación de la Empresa no 

genere recursos, se debe analizar de qué otra parte se están obteniendo y si le está 

saliendo muy caro a la Empresa. 

 

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron o utilizaron en fuentes de financiamiento?” (Calva 

Mercado, 1996, p. 92). 

Esta parte debe estar muy bien cuidada por cualquier DEI. En caso de que se dejen de 

pagar los recursos obtenidos por fuentes externas, podrían causar que la Empresa se vaya 

al buró de crédito, ocasionando que ninguna otra institución financiera pueda prestarle 

sus servicios. 

 

• “¿Cuántos recursos de fuentes de financiamiento externas, a corto y largo plazo?” 

(Calva Mercado, 1996, p. 92). 

Como ya se dijo anteriormente lo que un DEI debe buscar, es la mejor opción de 

financiamiento para la Empresa. Siempre debe saber las capacidades de esta para poder 

pagar sus compromisos. 

 

•  “¿Cuántos, por aportaciones o retiros de capital accionarlo?” (Calva Mercado, 1996, 

p. 92). 

Los accionistas pueden ser una muy buena fuente para financiar la Empresa. Se debe 

buscar siempre, que las dos partes salgan ganando después de firmar los contratos, si es 
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muy difícil poder garantizarles dividendos a los accionistas, se debe buscar la forma de 

llegar a acuerdos. 

 

• “¿Cuántos se utilizaron para pagar dividendos?” (Calva Mercado, 1996, p. 92). 

Si la Empresa no tiene los recursos necesarios para la paga de dividendos de los 

accionistas, se puede meter en graves problemas. Un DEI debe estar siempre cerciorado 

de los números de la Empresa, para preveer, en un futuro, problemas como estos y tomar 

acciones correctivas, antes de que sea muy tarde. 

 

•  “¿Cuántos se están invirtiendo en activo fijo?” (Calva Mercado, 1996, p. 92). 

Una Empresa que no invierte, puede dejar de funcionar en cualquier momento; estos 

problemas se dan a mediano y largo plazo.  Esta parte es muy importante que se cuide, 

sobre todo, la reposición de la depreciación del activo fijo. Si una Empresa deja de 

reponer los activos viejos u obsoletos dejará de ser atractivo y la competencia ganará 

mercado. Una regla que nos comenta Calva Mercado es “Cualquier Empresa debe 

invertir en activo fijo, cada año, una cantidad al menos igual que la depreciación 

reconocida en el mismo periodo.” (Calva Mercado, 1996, p. 95). Es decir, que siempre 

debe estar la Empresa con lo último en tecnología, como cuando comenzó. 

 

• “¿Cuál es la principal fuente de recursos de la Empresa ” (Calva Mercado, 1996, p. 

92). 

• “¿Está sobreviviendo con los recursos que genera de su actividad propia, o requiere de 

otras fuentes?” (Calva Mercado, 1996, p. 92). 

• “¿Genera Flujo de Efectivo la Empresa?” (Calva Mercado, 1996, p. 92). 

Estas son preguntas que un DEI siempre debe contestar para ver si la Empresa es 

negocio. Si la misma Empresa puede generar flujos de efectivo y pagar su misma 

operación, entonces el DEI sabrá que va por buen rumbo. 
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2.3.5 Análisis del Estado Flujo de Efectivo. 
Al igual que los demás Estados Financieros, el DEI debe analizar con precaución este 

estado financiero, ya que es el más crítico, a corto plazo. Si el saldo es negativo, puede 

llegar a parar bruscamente la Empresa.  

 

El DEI debe tener claro que toda Empresa se crea para generar recursos, no para estar 

viviendo de los recursos de ajenos. Muchas empresas a veces no pueden crecer debido a 

que no cuentan con recursos generados por la misma. El Flujo de Efectivo en una 

Empresa es de lo más importante, si no es que lo más importante.  

 

Para este análisis de Flujo de Efectivo, Calva Mercado hace otro grupo de preguntas  

• “¿Cuántos ingresos de la operación se obtuvieron en el periodo?” (Calva Mercado, 

1996, p. 96). 

Los recursos obtenidos por la operación de la Empresa son lo más importante, como se 

había comentado anteriormente, son los recursos más. Si estos son saludables, entonces la 

Empresa va por buen rumbo.  

 
• “¿Cuántos egresos de la operación se tuvieron en el periodo?” (Calva Mercado, 

1996, p. 96). 

La Empresa puede sufrir una baja de Flujo de Efectivo, si todo o la mayoría de los 

recursos generados por la operación de la Empresa se va para pagos de compromisos. Un  

DEI tiene que tomar medidas para que genere los recursos necesarios para tener Flujo de 

Efectivo, además de utilidades. 

 

• “¿Cuántos ingresos ajenos a la operación se obtuvieron en el periodo?” (Calva 

Mercado, 1996, p. 96). 

Una Empresa no puede vivir de los recursos ajenos. El DEI debe siempre estar conciente 

de cuantos ingresos ajenos la Empresa tiene, para financiar sus operaciones. 
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• “¿Se está generando Flujo de Efectivo a partir de la operación?” (Calva Mercado, 

1996, p. 96). 

Como se había comentado, los flujos de efectivo generados por la operación deben 

cuidarse bastante. Siempre se debe buscar que exista saldo positivo y, además, lo 

suficiente para la misma operación de la Empresa. 

 
• “¿Es suficiente este Flujo de Efectivo de la operación para financiar los planes de 

crecimiento de la Empresa?” (Calva Mercado, 1996, p. 96). 

Si no son suficientes los flujos de efectivo para un futuro crecimiento, entonces se tienen 

que tomar medidas correctivas para generar más flujo.  

 
• “¿Genera la Empresa el Flujo de Efectivo suficiente para cumplir con sus 

compromisos con acreedores (proveedores, bancos gobierno, accionistas, otros)?” 

(Calva Mercado, 1996, p. 96). 

Toda Empresa debe tener el suficiente Flujo de Efectivo para el pago de sus 

compromisos. Es muy importante que el DEI tenga como una de sus prioridades, poder 

pagar a sus acreedores. 

 
• “¿Cómo es la tendencia del flujo operativo neto? ¿Por qué es constante? ¿Por qué 

crece? ¿Por qué decrece? ” (Calva Mercado, 1996, p. 96). 

El DEI debe hacer diagnósticos periódicos para la Empresa y saber qué rumbo lleva ésta. 

Si los flujos de efectivo decrecen es porque algo malo está pasando dentro de la Empresa 

y se debe corregir lo antes posible. 

 
• “¿Se cobra lo que se vende?” (Calva Mercado, 1996, p. 96). 

No cobrar lo que se vende, hace que la Empresa tome recursos ajenos para la operación. 

La cartera vencida debe ser lo menor posible, en todo momento. 

 

• “¿Genera Flujo de Efectivo la Empresa?” (Calva Mercado, 1996, p. 96). 

El DEI debe cuidar mucho este estado financiero, ya que si se deja de generar  Flujo de 

Efectivo en la Empresa, puede llegar a morir en cualquier momento. 
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2.4 Razones Financieras 

2.4.1 El uso de Razones Financieras. 
Lo que se ha visto hasta ahorita son los Estados Financieros son generados por el área de 

contabilidad de la Empresa. El problema es que estos Estados Financieros se quedan un 

poco cortos de información para la toma de decisiones. A través de los años, la 

humanidad ha ido creando algunas simples operaciones aritméticas en las que, a la hora 

de relacionarse con los numeradores y denominadores correctos, se generan instrumentos 

muy importantes que pueden ayudar, de manera fácil, veloz, simple y precisa el 

diagnóstico financiero de una Empresa. 

 

Estos instrumentos llamados “razones financieras” son bastante utilizados por analistas, 

expertos financieros en todas partes del mundo. Calva Mercado nos da un ejemplo en el 

que compara las “razones financieras” con instrumentos para el diagnóstico específico de 

una parte del cuerpo humano. Él hace la comparación de los Estados Financieros que 

permiten un diagnóstico de los signos vitales de la Empresa, como si estuviera midiendo 

la temperatura y reflejos del cuerpo humano. El problema es que si estos resultados están 

bien, y al paciente le duele la garganta, entonces necesitará de instrumentos más 

específicos para el correcto diagnóstico de la enfermedad. Nos comenta que, al igual que 

un cuerpo humano, la Empresa se comporta de igual manera. Los Estados Financieros se 

utilizan para conocer los signos vitales de la Empresa, mientra que las “razones 

financieras” se utilizan para el diagnóstico de variables más específicas.   

Las “razones financieras” tienen tres características que las hacen muy atractivas a los 

ejecutivos financieros. Estas características son que: 

 

1.  No poseen unidades de medidas de ningún tipo.  

Esto hace que se puedan comparar diferentes Empresas en diferentes países. Lo único que 

se tiene que hacer es sacar el retorno de inversión. Al relacionar la utilidad entre los 

activos totales se obtiene un porcentaje que puede compararse con cualquier Empresa, sin 

importar el tipo de cambio  o moneda que maneje. 
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2. Hace fácil la comparación de empresas, sin importar el tamaño.  

Gracias a estas razones financieras se puede comparar, por ejemplo, la deuda entre dos 

empresas, sin importar la grandeza de las empresas, ya que utiliza la relación entre su 

pasivo y el capital contable y genera un número, el cual muestra qué Empresa tiene 

mayor deuda con relación a las inversiones de los accionistas. 

3. Hace fácil la comparación, sin importar el tiempo.  

Esto elimina la comparación de empresas a través de los años. Un problema que existe es 

que gracias a las inflaciones, el dinero gana o pierde valor a través de los años. Lo que 

ayuda a hacer esta razón financiera es que relaciona las utilidades con las ventas, 

arrojando sólo  números porcentuales. 

 

Gracias a estos atributos, los instrumentos financieros hacen que tengan un gran poder y 

sean de gran atracción para los ejecutivos financieros. Lo que un DEI debe tener en 

mente es que estas “razones financieras” manejan medidas relativas, es decir que, 

forzosamente, se necesita tener un parámetro de referencia o de comparación. 

 

Existen tres  parámetros con los que pueden ser usadas estas razones financieras, como 

comparación.  

 

1. La comparación contra los datos históricos de la Empresa  

Con estos datos se puede ver la proyección de la tendencia de la Empresa, a través del 

tiempo. Se deben tener ciertos rangos aceptables, para que los resultados de las razones 

financieras arrojados,  proyecten la tendencia y se pueda determinar si la Empresa va en 

el rumbo correcto. Cualquier Empresa debe manejar datos históricos, lo que hace posible 

que pueda ser utilizada para cualquier Empresa. 

 
2. La comparación contra otras empresas de la misma rama   

Los países desarrollados exigen que las empresas tengan publicados sus Estados 

Financieros, sobre todo las que cotizan en bolsa. Esto hace que la gente, en general, 

pueda tener acceso a estos datos financieros y ver si sus empresas se manejan dentro de 

los rangos financieros generales de la industria.  El gran problema es que México no 
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maneja un gran número de empresas en la bolsa, sobre todo en la Industria Inmobiliaria, 

apenas 6 empresas inmobiliarias cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y muchos de 

estos Estados Financieros están “maquillados.” Además, es muy difícil obtener datos de 

las empresas que no cotizan en bolsa ya que lo consideran como “datos confidenciales”   

Algunas cámaras manejan datos financieros con los que pueden ser comparados los de la 

Empresa y así poder ver si la Empresa inmobiliaria va en la misma corriente que las 

demás. 

 
3. Comparación de metas fijadas por la dirección de la Empresa.    

Esto puede servir para empresas que manejan varias empresas hermanas. Por ejemplo, si 

un DEI busca el retorno de inversión de un 10%, cada DEI de cada ejecutivo financiero 

de cada Empresa, tendrá que ingeniárselas para llegar a este número.  

 

Lo que busca esta tesis es encontrar las razones financieras más relevantes para la 

Industria Inmobiliaria y convertirlas en indicadores financieros, de los cuales se hablará 

más adelante. 

A continuación se expone un cuadro que nos explica los 5 grupos de razones financieras 

más relevantes para una Empresa. 

Cuadro  6 (Calva Mercado, 1996, p. 110). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tipos de razones financieras 

• Liquidez 

Para analizar la capacidad de la empresa de cumplir con sus compromisos 

• Apalancamiento o Solvencia 

Para analizar la estructura financiera de la empresa y su capacidad de pago a largo plazo 

• Rendimiento o Rentabilidad  

Para medir la capacidad de la empresa de generar utilidades 

• Actividad  

Para analizar la eficiencia de la operación de la empresa 
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2.4.2 Razones de Liquidez 
Se había comentado anteriormente que, analizar la liquidez, nos sirve para ver la 

capacidad de una Empresa de cumplir con sus acreedores a corto plazo. La razón de 

liquidez busca  comparar la liquidez durante varios periodos o diferentes empresas.  

 

El DEI debe tener clara la relación existente entre “el activo circulante” y “el pasivo 

circulante”, ya que, de esta relación, se generan las “razones de liquidez”. Para verlo de 

mejor forma, se expone este cuadro. 

Cuadro 7 (Calva Mercado, 1996, p. 112). 

 
Activo Circulante 
Activo disponible 
Cuentas por cobrar 
Inventario 
 

Pasivo Circulante 

Activo Fijo Pasivo de largo plazo 
 Activo Diferido 

 Capital Contable 
 

Las razones financieras más comunes y usadas son  3: 

 

• CIRCULANTE  =       Activo circulante 
     Pasivo Circulante 

 
Lo que busca es ver la relación que existe entre el activo circulante y el pasivo circulante. 

Al efectuar una división aritmética, nos arroja un resultado que dice cuántos pesos se 

tienen por cada peso que debe la Empresa. En pocas palabras, mide la disponibilidad del 

efectivo para pago de deudas, en el corto plazo. 

 
Ejemplo.  
 
 Inmobiliaria 1 Inmobiliaria 2 Inmobiliaria 3 
Circulante 1.9 1.7 1.5 
Ácido 1.3 1.4 1.3 
Del efectivo 0.7 0.9 1 
 
Como se puede ver en el ejemplo anterior, se tienen tres empresas. La Empresa 1 es la 

que tiene un “circulante” más alto, por lo que se puede decir que tiene 1.9 pesos por cada 
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peso que debe. Como comparación, se puede inferir que es la Empresa que está mejor 

protegida contra las deudas, en comparación de las demás Empresas. Por lo general, entre 

más alto sea el circulante, mejor; sin embargo, un DEI tiene que tener muy claro que un 

circulante muy alto es malo, ya que implica que no se están aprovechando las deudas a 

corto plazo, o no se está invirtiendo en otras áreas.  

 

Según el Ing. Salvador Díaz Díaz, en su clase de finanzas en la UNAM, explica que un 

circulante debe estar entre 1.50 y 2.00. En caso de que se tengan niveles menores a 1, las 

instituciones financieras le negarían el financiamiento, ya que no tendrá la capacidad de 

pago. Por el otro lado, si el circulante es mayor a 2, es malo, ya que la Empresa no estaría 

utilizando deudas que pueden ser baratas para el crecimiento de la Empresa.  

 
• ÁCIDO = Activo Circulante – Inventarios 

           Pasivo Circulante 
 
    O 
 
  Activo disponible +_Cuentas por cobrar 
   Pasivo Circulante. 
 

Esta “razón financiera”  es la más utilizada por los ejecutivos financieros. Es una razón 

de liquidez más estricta que la razón de circulante. La diferencia es que, al “activo 

circulante”, se le restan los “inventarios”,  y de nuevo se divide este resultado entre el 

pasivo circulante. La razón  por la que se le restan los inventarios, es porque es la partida 

menos líquida, dentro de lo que es el activo circulante. Si la Empresa llega  a sufrir 

alguna emergencia, o si se declara en quiebra, los inventarios son los más difíciles de 

convertir en efectivo; además de que será difícil convertir al valor que dicen los libros. 

El ÁCIDO, también, se puede formular de otra forma; la suma de los “activos 

disponibles”, más la suma de “cuentas por cobrar”; el resultado  entre el “Pasivo 

circulante”. 

 

En el ejemplo anterior se puede mostrar que la Empresa con mejor “liquidez”, según esta 

razón, es la Empresa número 2, ya que muestra un resultado más alto. Para saber cuál 

razón utilizar, si la de “circulante” o la de “ÁCIDO”, es dependiendo la industria. Entre 
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más fácil sea convertir en efectivo el inventario, la razón de “circulante” nos puede ser 

muy útil. En el caso de la Industria Inmobiliaria, el inventario es algo difícil de hacer 

líquido, por lo que la prueba de “ácido” es mucho más común de utilizar. 

 

Muchos ejecutivos financieros utilizan el número 1, como resultado arrojado en la prueba 

del ácido. Se dice que si el resultado es menor que 1, la Empresa puede tener problemas 

de liquidez. Por lo contrario, si la Empresa maneja una liquidez con resultado mayor a 

uno, se dice que, difícilmente, tendrá problemas con sus deudas a corto plazo. Ésta no es 

una referencia literaria o mucho menos, simplemente se usa mucho en el mundo 

financiero 

 

• EFECTIVO = Activo disponible 
   Pasivo circulante. 
Esta razón es la más estricta en cuanto a medición de liquidez, ya que utiliza sólo el 

“activo disponible” entre el “pasivo circulante”. Lo que busca medir esta razón es la 

capacidad de pago inmediata ante sus acreedores. 

 

Como se puede ver en el ejemplo, la Empresa inmobiliaria 3 es la que podrá tener mejor 

respuesta ante cualquier situación inmediata.  

Lo que se pudo observar es que las razones financieras de liquidez muestran bastante 

rapidez y nos arrojan resultados interesantes. Se puede hacer análisis entre diferentes 

empresas, sin que exista problema alguno.  

2.4.3 Razones de Apalancamiento o Solvencia 
La “razón de Apalancamiento” busca analizar la capacidad de pago de la Empresa  a sus 

acreedores, en un periodo de largo plazo. Esta sección, lo que utiliza, es la relación entre 

los pasivos totales y el Capital contable. Cuadro 8, (Calva Mercado, 1996, p. 112).  
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Activo Circulante 
Activo disponible 
Cuentas por cobrar 
Inventario 
 

Pasivo Circulante 

Activo Fijo Pasivo de largo plazo 

Activo Diferido 
 Capital Contable 

 

 
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total 
                Capital contable 
Lo que busca esta razón en una Empresa es poder relacionar el “pasivo total” entre el 

“capital contable”. Lo que busca es analizar la deuda a capital, es decir, lo que se debe a 

personas externas a la compañía, por cada peso que los accionistas tienen invertido en la 

Empresa.  

 
EJEMPLO 
 
 Inmobiliaria 1 Inmobiliaria 2 Inmobiliaria 3 
Apalancamiento .5 1.1 2.1 
Endeudamiento .31 .55 .68 
Cobertura .2 .9 .7 
Capitalización  .2 .9 .7 
 
 
Como se puede apreciar, la inmobiliaria número uno presenta un menor resultado 

arrojado, para la razón de apalancamiento con respecto a las demás empresas. Lo que 

significa que la Empresa 1 maneja deudas de corto y largo plazo, de 50 centavos por cada 

peso que los accionistas tienen invertido en la Empresa. De todas estas empresas, la que 

mejor relación tiene con respecto a su “deuda a capital” es la Empresa número 1. Un DEI, 

lo que tiene que considerar es que, entre menor sea el “apalancamiento”, es mejor, sin 

llegar al extremo que serían valores cercanos a cero. Esto se debe a que, si no tiene 

deudas la Empresa, se está perdiendo oportunidades de crecimiento. Cuando se tienen 

valores cercanos a cero, esta razón lo que nos está mostrando es que, posiblemente, la 

Empresa pague de contado a sus proveedores o que no se tengan deudas de ningún tipo. 

Por el contrario una razón de apalancamiento muy alta puede ser perjudicial comparado 

con el dinero que tienen los inversionistas en la Empresa.  
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Un supuesto número que los ejecutivos financieros utilizan como rango para un 

apalancamiento sano, es entre .25 y 2 como máximo. Esto depende mucho de la industria 

de la Empresa en que se esté midiendo. 

 

El  Ing. Salvador Díaz Díaz comenta que, para la Industria Inmobiliaria, una buena 

relación de deuda a capital debe ser ligeramente menor a 1, para que sea sana. 

 

• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = % 
                   Activo total 
 

Lo que busca esta relación financiera es proyectar cuánto debe la Empresa, con relación 

al activo total. Es decir, cuánto debe la Empresa por cada peso del activo total. Este 

resultado es directamente proporcional al resultado de apalancamiento. Como se puede 

ver en el ejemplo, la Empresa 1 es la que maneja mejor sus deudas, ya que tiene un 

resultado arrojado de .31; es decir, que por cada peso que tiene invertido en el activo 

total, debe 31 centavos. 

 

Según el Ing. Salvador Díaz Díaz, “para mantener una buena relación del dominio 

económico de la Empresa, el resultado debe ser menor al 50%”  

 
 
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces 

                 Intereses a cargo. 
 

Lo que busca esta razón financiera es exponer cuántas veces la Empresa podría pagar los 

intereses de la Empresa, gracias a la utilidad de operación. Lo que debe buscar el DEI de 

cualquier Empresa inmobiliaria, es que este número sea lo más alto posible, ya que esto 

indicará que su Empresa genera la riqueza necesaria para pagar sus deudas. 

 

En el ejemplo se puede ver cómo existen empresas como la 1, con un apalancamiento 

menor y con baja cobertura y la 2, con un apalancamiento más alto, pero con mayor 

cobertura. Un DEI debe saber que es mejor tratar de ser como la Empresa 2, ya que le 

será más fácil poder pagar sus deudas que la número 1. 
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• COMPROMISOS DE PAGO A CORTO PLAZO =  pasivo de corto plazo    = % 
                                                         Pasivo total 
 

Esta razón, lo que busca es exponer al DEI la presión de pago a corto plazo. Entre mayor 

sea el número arrojado, mayor será la presión. 

 
 
• CAPITALIZACIÓN =  Pasivo de largo plazo  = % 
                   Capital contable. 
 
Lo que busca esta relación es parecido al apalancamiento, la diferencia es que ésta sólo 

mide la deuda de la Empresa a largo plazo. 

En el ejemplo podemos observar que la Empresa “1” maneja un apalancamiento de .5 y 

su capitalización es de .1. Esto significa que su deuda a largo plazo es pequeña, si se 

compara con la de corto plazo. 

Por el otro lado, la Empresa “2” maneja un apalancamiento de 1.1 y una capitalización de 

.9, lo que significa que tiene mayor plazo de pago y menor de presión de pago inmediato.  

2.4.4  Razones de Rentabilidad o Rendimiento 
Las razones de rendimiento ayudan a la medición de capacidad de generar utilidades.  

Estas razones se dividen en dos grupos:  

1. Las razones que la utilidad tiene con las ventas 

2. Las razones que la utilidad tiene con los recursos invertidos. 

 

Razones financieras en las que la utilidad relacionan con las ventas : 
 
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = % 
                       Ventas netas 
 
Esta razón financiera mide el porcentaje de cada peso de ventas que queda después de 

que la Empresa pagó sus productos; en sí, entre más alto sea el margen de utilidad bruta, 

menor es el costo del producto vendido. Si el resultado de esta razón es alto, significa que 

se debe sólo a tres variables. “Volumen de ventas y producción, al precio de venta y al 

costo de producción”.  
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• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  =   Utilidad de operación  = % 
                                       Ventas netas 
 
Esta razón busca mostrar la relación de la utilidad de operación, con las ventas netas, es 

decir, mide el porcentaje de cada peso de ventas que queda después de deducir todos los 

costos y gastos operativos. Esta razón es debido sólo a dos variables, utilidad bruta y 

gastos de operación. 

 
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = % 
              Ventas netas  
 
Esta razón busca mostrar la relación entre la utilidad neta y las ventas netas, es decir, 

mide el porcentaje de cada peso de ventas que queda después de pagar impuestos e 

intereses. Tiene solamente tres variables, el costo integral de financiamiento, la utilidad 

de operación, la provisión de impuestos. 

 

Ejemplo  
 Inmobiliaria 1 Inmobiliaria 2 
Margen bruto de ventas 55% 65% 
Margen operativo de 
ventas 

45% 35% 

Margen neto de ventas 15% 25% 
 

Para este ejemplo se pueden determinar varias cosas: 

1. la Empresa  inmobiliaria 2 tiene más rentabilidad, ya que maneja un “margen neto de 

ventas” del 20 %, 10%  mayor que la E.I. 1. 

2. La Empresa E.I.2. es más eficiente en su producción, ya que debe invertir sólo 35 

centavos en la producción, dejando a la Empresa con 65 centavos de “utilidad bruta”, 

mientras que la Empresa E.I.1, tiene que invertir 45 centavos en producción, 

dejándola con 55 centavos de “utilidad bruta”. 

3. La Empresa que tiene los gastos de operación más bajos, es la Empresa E.I.1, ya que 

tiene una utilidad bruta de 55 centavos, al cual se le restarán 10 centavos de gastos de 

operación y llegar a un margen operativo de 45%. 

4. La Empresa que tiene un costo integral de financiamiento y provisión de impuestos 

más baja, es la E.I.2, ya que maneja una utilidad de operación de 35 centavos y se le 
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restan 10 centavos de costo integral de financiamiento, y se quedará con 25 centavos 

de utilidad neta. 

 
Razones financieras en las que la utilidad la relacionan con la inversión : 
 
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION =    ____Utilidad neta____  = % 

                             Activo total promedio 
 

Los ejecutivos financieros coinciden en que ésta es una de las razones financieras más 

importantes que existen. Se le conoce muy comúnmente como “ROI” (return of 

investment, por sus siglas en ingles) y la razón de que es muy importante, es por que 

mide la relación de la “utilidad neta” entre el “activo total promedio”; en pocas palabras, 

mide lo que un DEI puede generar de utilidades con los recursos que la Empresa le está 

encomendando. Es, sin duda, la razón financiera más importante para la alta dirección, ya 

que si no es buena esta razón, algo está haciendo mal el Director General de la Empresa. 

Lo que todo dueño de Empresa busca es que el director general genere utilidades con la 

menor cantidad de recursos posibles.  Es muy común que si un Director General no lleva 

al máximo esta razón, se le despida. 

 
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     _______Utilidad neta______  = % 

                              Capital contable promedio 
 

 Esta razón es muy similar a la de retorno sobre inversión, la diferencia es que mide las 

“utilidades” de la Empresa entre el “capital contable promedio” Es decir, mide la 

capacidad  de generar utilidades con los recursos de los accionistas. A esta razón, también 

se le conoce como “ROE” (return of equity). 

 
EJEMPLO: 
 Inmobiliaria 1 Inmobiliaria 2 
Retorno sobre la inversión 12% 22% 
Retorno sobre capital 42% 32% 
Utilidad neta $12 %22 
Activo total $110 $110 
Capital contable $30 $75 
Pasivo Total $80 $37 
Pasivo total/ capital 
contable 

3.0 0.5 
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En este ejemplo se puede ver, claramente, que la E.I.2. es más atractiva, ya que maneja 

un retorno de inversión de 10% más que la otra, a pesar de que la otra Empresa maneja 

un 10% más de retorno de capital. Definitivamente, lo que un DEI debe buscar, antes que 

nada, es el retorno de inversión, ya que este es el que indica si la Empresa es negocio, o 

qué tan buenas decisiones ha hecho la gerencia. 

2.4.5 Razones de Actividad 
Lo que buscan estas razones financieras es analizar qué tan eficiente es la operación de la 

Empresa. Esta razón analiza lo que es la inversión en el activo de la Empresa. Cuadro 9 

 
Activo Circulante 
Activo disponible 
Cuentas por cobrar 
Inventario 
 

Pasivo Circulante 

Activo Fijo Pasivo de largo plazo 
Activo Diferido 

 Capital Contable 
 

 
• ROTACION DE CARTERA =  ______Venta anual_________  

Cuentas por cobrar promedio 
 

Lo que busca esta relación es analizar la cobranza de la Empresa. Mientras más alto sea 

el resultado arrojado, serán menores las cuentas por cobrar, en proporción con a las 

ventas. Un DEI debe buscar que este número sea alto, ya que esto significaría que se está 

cobrando rápido. Tal vez ésta no sea una estrategia buena para la Empresa, ya que cobrar 

rápido significaré pérdida de clientes. Una vez más se tiene que definir bien los objetivos 

y políticas de la Empresa para mejores ventas. 

 
• DIAS DE CARTERA =    ______360________  

   Rotación de cartera 
 

Esta razón busca analizar los días de cartera; entre menos días, será mejor para la 

Empresa. 
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• ROTACIÓN DE INVENTARIO =                   ____Costo anual de ventas__ 
                              Inventario promedio 
 

Indica la rapidez con lo que los inventarios entran y salen de la Empresa 

 
 
• DÍAS DE INVENTARIO =                  ______360________  

                                                                        Rotación de inventario 
 

Esta razón busca analizar los días de inventario, entre mayor sea el número de rotación de 

inventario, menor serán los días de inventario. 

  
• ROTACIÓN DE CUENTAS POR PAGAR  =  ______Compra anual_________  

                Cuentas por pagar promedio 
 

Busca mostrar la relación de cuentas por pagar con las compras anuales. 

 
• DÍAS DE CUENTAS POR PAGAR  =                _________360______________  

                                Rotación de cuentas por pagar 
 

Esta razón busca analizar los días de cuentas por cobrar; entre mayor sea el número de 

rotación  de cuentas por pagar, menor serán los días de cuentas por pagar. 

 
• ROTACIÓN DEL ACTIVO TOTAL   =            ______Venta anual_________  

                     Activo total promedio 
 

Esta razón es de importancia, ya que lo que busca mostrar es cómo se utiliza el activo 

total, para poder generar ventas; es decir, qué tan eficiente es la Empresa utilizando sus 

activos para generar ventas. Visto de otra  forma, cuánto dinero se genera de venta  por 

cada peso invertido en el activo total. 

 
• ROTACIÓN DEL ACTIVO FIJO   =                 ______Venta anual_________  

                    Activo fijo promedio 
 

Esta razón, también, es de importancia ya que muestra la relación del activo fijo para 

poder genera ventas, es decir, qué tan eficiente es la Empresa utilizando sus activos fijos 

para generar ventas. Visto de otra  forma, cuánto dinero se genera de venta,  por cada 

peso invertido en el activo fijo. 
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2.5. Indicadores Financieros 

2.5.1 Introducción  
Una vez obtenidas las razones financieras, el DEI debe transformar esas razones en 

indicadores. Un indicador financiero es la integración de la razón financiera, junto con la 

definición,  objetivos, valores de referencia y metas de la Empresa. El conjunto de estas 

variables hacen que las correcciones de los rumbos de la Empresa se hagan en función de 

las políticas y visiones de ésta. 

2.5.2 Propuesta de formato de indicadores 
La propuesta de esta tabla ayudará a tener un formato fácil de usar para el DEI. Lo que 

busca esta tabla es generar datos históricos para la fácil comprensión de la tendencia de la 

Empresa y de la Industria Inmobiliaria. Después de tener varios datos históricos, se 

sugiere al DEI que haga una serie de histogramas, compuestos por los datos de la 

industria y de la compañía estudiada, para hacer comparativos y tomar decisiones. 

 

Se ha comentado anteriormente que los indicadores financieros requieren algún 

parámetro de comparación. En el siguiente apartado se propondrán los rangos adecuados 

donde deben oscilar los resultados arrojados por los indicadores financieros de las 

Empresas que cotizan en Bolsa y por los expertos del área financiera, para el correcto 

llenado de estas tablas. 

 
La MC. Quetziquel Rojas, en su tesis “Indicadores de Gestión para la Dirección de 

Empresas Inmobiliarias”, propone un cuadro de indicadores en general; este cuadro se ha 

acoplado para el uso de indicadores financieros, el cual presenta las diferentes partes que 

integran un indicador y sus descripciones. Tabla 1 
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Indicador Financiero Son resultados arrojados debido a operaciones aritméticas 

simples que a partir de datos definidos y organizados 
hacen que un DEI pueda analizar el rumbo de la Empresa 
y poder corregir sus desviaciones. 

Definición Característica del indicador financiero 
Objetivo Es lo que busca el indicador financiero en función de los 

objetivos y metas de la Empresa para poder hacer una 
mejora. 

Valores de Referencia Valores que se necesitan para hacer comparaciones 
Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de 

actuar frente la información obtenida por el indicador. 
Debe de analizar las fuentes que causaron la desviación de 
dicho indicador y corregir fallas. 

Puntos de medición Define de que manera se obtienen los datos, en este caso 
las formulas necesarias para obtener la razón financiera. 
Quienes aplican estas razones, y de que fuente se toman 
las razones. 

Periodicidad Define que tan periódicamente se tienen que sacar las 
razones financieras para poder analizar sus datos. 

El sistema de 
Procesamiento 

Es la garantía de que los datos históricos sean presentados 
de forma adecuada para la toma de decisiones 

 
La función de un DEI es poder analizar adecuadamente la medición de los indicadores 

para poder ver el rumbo de la Empresa. Esta medición le proyectará al DEI el desempeño 

real de está y podrá comparar los resultados arrojados con los datos de la industria o con 

años anteriores a la misma Empresa. Sí el DEI después de diagnosticar la Empresa 

analiza que tiene rumbos desviados, entonces se crearán estrategias correctivas con base a 

los objetivos de la Empresa para corregir el rumbo. 

 

La Empresa misma debe de crear controles para el correcto funcionamiento de estos 

indicadores y así poder estar seguro de su actualización. 

Cabe recalcar que para que los indicadores funcionen correctamente se necesita de 

información con la que se pueda comparar.  Se sabe que en México solo se puede obtener 

la información de las empresas que cotizan en bolsa. La cultura Mexicana hace que los 

dueños de empresas crean que su información financiera sea privada, por tanto será difícil 

encontrar información de la industria en general, pero se podrá obtener índices 

financieros de la Bolsa Mexicana de Valores. 
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La propuesta de esta tabla ayudará a tener un formato fácil de usar para el DEI. Lo que 

busca esta tabla es generar datos históricos para la fácil comprensión de la tendencia de la 

Empresa y de la Industria Inmobiliaria. Después de tener varios datos históricos se 

sugiere al DEI que haga una serie de histogramas compuestos por los datos de la industria 

y de la compañía estudiada para hacer comparativas y tomar decisiones. 

 

Se ha comentado anteriormente que los indicadores financieros requieren de algún 

parámetro de comparación. En el siguiente apartado se propondrán los rangos adecuados 

donde deben oscilar los resultados arrojados por los indicadores financieros las empresas 

que cotizan en bolsa y por expertos del área financiera para el correcto llenado de estas 

tablas. 

 
 

 

“Nombre del 
indicador” 

Definición del indicador 
 

Formula Formula aritmética 
 

Objetivo Objetivo del indicador 
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 

 Fuera del 
rango 

Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

Listado de variables que afectan al indicador 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Define que tan periódicamente se tienen que sacar las razones 
financieras para poder analizar sus datos. 
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2.5.3 Indicadores de Liquidez 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Circulante Busca la relación que existe entre el activo circulante y el 
pasivo circulante. Al efectuar una división aritmética nos 
arroja un resultado el cual dice cuantos pesos se tiene por cada 
peso que debe la Empresa. En pocas palabras mide la 
disponibilidad del efectivo para pago de deudas en el corto 
plazo 
 

Formula CIRCULANTE  =       Activo circulante 
        Pasivo Circulante 

 
Objetivo Proyectar la capacidad de la Empresa de pagar a sus 

acreedores en el corto plazo. 
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

- Activo  
- Pasivo 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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ÁCIDO Es una razón de liquidez más estricta que la razón de 

circulante. La diferencia es que al “activo circulante” se le 
restan los “inventarios” y de nuevo se divide este resultado 
entre el pasivo circulante. La razón  por la que se le restan los 
inventarios es porque es la partida menos liquida dentro de lo 
que es el activo circulante 

Formula       ÁCIDO = Activo Circulante – Inventarios 
               Pasivo Circulante 
 

Objetivo Proyectar la capacidad de la Empresa de pagar a sus 
acreedores en el corto plazo. 
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

- Activo  
- Pasivo 
- Inventarios 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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2.5.4 Indicadores de Apalancamiento o Solvencia 
 
APALANCAMIENTO Lo que busca es analizar la deuda a capital, es decir, lo que se 

debe a personas externas a la compañía por cada peso que los 

accionistas tienen invertido en la Empresa.  

 
Formula APALANCAMIENTO =        Pasivo total 

                    Capital contable 
 
 

Objetivo Proyectar el nivel de deuda ante accionistas 
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

- Pasivo total 
- Capital Contable 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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ENDEUDAMIENTO Lo que busca esta relación financiera es proyectar cuanto debe 
la Empresa con relación al activo total. Es decir cuanto debe la 
Empresa por cada peso del activo total. Este resultado es 
directamente proporcional al resultado de apalancamiento.  

Formula ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total    x 100   = % 
                   Activo total 
 
 

Objetivo Proyectar el nivel de deuda ante acreedores 
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

- Pasivo total 
- Activo Total 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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COBERTURA Lo que busca esta razón financiera es exponer cuantas veces la 
Empresa podría pagar los intereses de la Empresa gracias a la 
utilidad de operación. Lo que debe buscar el DEI de cualquier 
Empresa inmobiliaria es que este número sea lo más alto 
posible, ya que esto indicará que su Empresa genera la riqueza 
necesaria para pagar sus deudas. 
 

Formula COBERTURA  =  Utilidad de operación  = # de veces 
                                   Intereses a cargo  

Objetivo Proyectar el número de veces que la Empresa podría pagar 
intereses de deuda 
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

- Utilidad de operación 
- intereses a cargo 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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CAPITALIZACIÓN Lo que busca es analizar la deuda a capital, es decir, lo que se 

debe a personas externas a la compañía por cada peso que los 

accionistas tienen invertido en la Empresa en el largo plazo .  

 
Formula CAPITALIZACIÓN =Pasivo de largo plazo  x 100 = % 

                   Capital contable. 
 

Objetivo Proyectar la deuda de largo plazo ante accionistas 
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

- Utilidad de operación 
- intereses a cargo 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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2.5.5 Indicadores de Rendimiento o Rentabilidad 
 

MARGEN BRUTO 
DE VENTAS  

Esta razón financiera mide el porcentaje de cada peso de 
ventas que queda después de que la Empresa pago sus 
productos, en si entre más alto sea el margen de utilidad bruta, 
menor es el costo del producto vendido. 

Formula MARGEN BRUTO DE VENTAS  = Utilidad bruta = % 
                    Ventas netas 
 

Objetivo Proyectar el porcentaje bruto de ventas  
Empresas 
que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de 
la Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que afectan 
al indicador 

- Volumen de ventas y producción 
-  Precio de venta  
-  Costo de producción 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar 
frente la información obtenida por el indicador. Debe de 
analizar las fuentes que causaron la desviación de dicho 
indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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MARGEN 

OPERATIVO DE 
VENTAS 

Esta razón busca mostrar la relación de la utilidad de operación con las 
ventas netas, es decir, mide el porcentaje de cada peso de ventas que 
queda después de deducir todos los costos y gastos operativos. 

Formula MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación  = % 
                                  Ventas netas 
 

Objetivo Proyectar el porcentaje operativo de ventas  
Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Volumen de ventas y producción 
-  Precio de venta  
-  Costo de producción 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 
información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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MARGEN NETO 
DE VENTAS 

Esta razón busca mostrar la relación entre la utilidad neta y las ventas 

netas, es decir mide el porcentaje de cada peso de ventas que quedas 

después de pagar impuestos e intereses. Tiene solamente tres variables El 

costo integral de financiamiento, la utilidad de operación, la provisión de 

impuestos. 

 
Formula MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = % 

              Ventas netas  
Objetivo Proyectar el porcentaje bruto de ventas  

Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Costo integral de financiamiento, 
- Utilidad de operación 
- Provisión de impuestos 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 
información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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RETORNO 
SOBRE LA 

INVERSION 

Mide la relación de la “utilidad neta” entre el “activo total promedio,” en 

pocas palabras mide lo que un DEI puede generar de utilidades con los 

recursos que la Empresa le esta encomendando. Es sin duda la razón 

financiera más importante para la alta dirección, ya que si no es buena 

esta razón algo esta haciendo mal el director general de la Empresa. 

 
Formula RETORNO SOBRE LA INVERSION =  Utilidad neta   = % 

   Activo total promedio 
 

Objetivo Proyectar el porcentaje de utilidades generados con los recursos de la 
Empresa.  
Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Utilidad Neta  
- Activo total 
- Ventas 
- Rotación del Activo Total 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 
información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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RETORNO DEL 
CAPITAL 

Mide las “utilidades” de la Empresa entre el “capital contable promedio” 
Es decir mide la capacidad  de generar utilidades con los recursos de los 
accionistas. 

Formula RETORNO DEL CAPITAL =  __Utilidad neta______  = % 
 Capital contable promedio 
 

 
Objetivo Proyectar el porcentaje de utilidades generados con los recursos de los 

accionistas.  
Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Utilidad Neta  
- Ventas 
- Capital contable 

Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 
información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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2.5.6 Indicadores de Actividad 
 

ROTACION DE 
CARTERA 

Lo que busca esta relación es analizar la cobranza de la Empresa. 

Mientras más alto sea el resultado arrojado, serán menor las cuentas por 

cobrar con proporción a las ventas. Un DEI debe de buscar que este 

número sea alto, ya que esto significaría que se esta cobrando rápido. 

Talvez esta no sea una estrategia buena para la Empresa, ya que cobrar 

rápido significara pérdida de clientes. Una vez más se tiene que definir 

bien los objetivos y políticas de la Empresa para mejores ventas. 

 
Formula ROTACION DE CARTERA = ______Venta anual__  

Cuentas por cobrar promedio 
 

Objetivo Proyectar la relación de cuentas por cobrar  entre las ventas anuales  
Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Ventas 
 

- Promedio de cuentas por cobrar 
Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 

información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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ROTACION DE 
INVENTARIO 

Indica la rapidez con lo que los inventarios entran y salen de la Empresa 

 
Formula ROTACION DE INVENTARIO = Costo anual de ventas__ 

  Inventario promedio 
 

Objetivo Proyectar la relación de los inventarios con las ventas anuales  
Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Ventas 
 

- Promedio de inventario 
Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 

información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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ROTACION DEL 
ACTIVO TOTAL 

Esta razón es de importancia ya que lo que busca mostrar es como se 

utiliza el activo total para poder generar ventas, es decir  que tan eficiente 

es la Empresa utilizando sus activos para generar ventas. Visto de otra  

forma cuanto dinero se genera de venta  por cada peso invertido en el 

activo total. 

 
Formula ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   =  Venta anual 

    Activo total promedio 
 

 
Objetivo Proyectar la eficacia con los que la Empresa utiliza sus activos totales 

para poder generar ventas  
Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Ventas 
 

- Activos Totales 
Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 

información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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ROTACION DEL 
ACTIVO FIJO 

Esta razón también es de importancia ya que muestra la relación del 

activo fijo para poder genera ventas, es decir  que tan eficiente es la 

Empresa utilizando sus activos fijos para generar ventas. Visto de otra  

forma cuanto dinero se genera de venta  por cada peso invertido en el 

activo fijo. 

 
Formula ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = __Venta anual____ 

      Activo fijo promedio 
 

 
Objetivo Proyectar la eficacia con los que la Empresa utiliza sus activos fijos para 

poder generar ventas  
Empresas que cotizan 
en la BMV 

Rango Bajo Rango 
Promedio 

Rango Alto Valores de 
Referencia 

Porcentaje 
 

    

Indicador de la 
Empresa 

Situación de la Empresa en función de los rangos 
propuestos 
 Fuera del 

rango 
Dentro 
del rango 

Situación de la 
Empresa 

 

Empresa   

Variables que 
afectan al 
indicador 

- Ventas 
 

- Activos Totales 
Responsabilidad Detalla la forma en que un ejecutivo financiero debe de actuar frente la 

información obtenida por el indicador. Debe de analizar las fuentes que 
causaron la desviación de dicho indicador y corregir fallas.  

Periodicidad Trimestral 
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2.6 Éxito gerencial 

2.6.1 Modelo Dupont 
Después de haber aplicado las razones financieras y obtener los resultados arrojados, se 

pueden ver las tendencias que lleva la Empresa. Las tendencias de cada razón financiera 

se debe a factores directamente relacionados con éstas. Un DEI debe ser capaz de 

reaccionar antes de que se sepa que la razón va con mala tendencia y deberá corregir las 

fuentes de porqué esa razón va por mal camino. 

 

Existe un modelo llamado DUPONT, el cual fue generado por esta Empresa para poder 

buscar un mayor “Retorno sobre la inversión”. Este modelo fue hecho debido a que 

existía una alta competencia en el  mercado, el cual no dejaba a ninguna Empresa tener 

los márgenes de ventas altos. Entonces, se optó por crear un modelo, el cual no 

necesariamente se pudiera tener un “RSI” alto, si no que la salida era mantener el activo 

total bajo. 

 
           RSI =       MNV               x              RAT 

 
Utilidad neta  =     Utilidad neta        x        Venta neta 

       Activo Total           Venta neta                Activo Total 

 
Lo que propone el método DUPONT es que el “RSI” sea lo más alto posible y propone 

que, en lugar de que se tenga una rentabilidad alta por medio de ventas altas (margen de 

ventas altas), se tenga un “RAT” (rotación del activo total) alto. Puesto en otras palabras, 

lo que busca el método es que si se tiene la limitación de un “margen de ventas” que no 

puede ser alto, se puede trabajar con “pocos activos totales”. 
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Calva Mercado nos propone un cuadro en el cual nos ofrece varias relaciones 

Cuadro  10 (Calva Mercado, 1996, p. 146).  

 
MNV alto y RAT alto RSI muy alto 
MNV alto y RAT bajo RSI bueno 
MNV Bajo y RAT alto RSI bueno 
MNV bajo y RAT bajo RSI malo 
 
MNV     x       RAT RSI 
15%       x        1.0 15% 
12.5%    x        1.2 15% 
10.0%    x        1.5 15% 
7.5%      x        2.0 15% 
5.0%      x        3.0 15% 
 
Entonces, lo que un DEI debe buscar para poder incrementar el “RSI”, es incrementar lo 

que más pueda la utilidad y reducir la inversión de activos.  

 

Para poder incrementar la utilidad, el DEI debe saber que existen tres variables básicas 

que debe cuidar: incrementar ventas, reducir costos y reducir gastos. 

Para poder reducir el activo total, se deben reducir las cuentas por cobrar, reducir el 

inventario, y reducir el activo fijo, si es posible. Cada una de estas variables se puede 

desglosar un poco más, para llegar a algo más concreto.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



DIAGNÓSTICO  DE EMPRESAS INMOBILIARIAS CON  INDICADORES FINANCIEROS 

 82 

Calva Mercado propone un cuadro para la fácil comprensión de cómo un DEI puede 

incrementar el “RSI.” Después de analizar las razones financieras, el DEI debe empezar a 

generar estrategias para que la Empresa tenga una buena rentabilidad. 

Cuadro  10 (Calva Mercado, 1996, p. 147). 
 
Retorno sobre 
la inversión 

Componentes 
del retorno 
sobre la 
inversión 

Factores 
generales a 
cuidar en la 
Empresa 

Factores 
específicos a 
cuidar en la 
Empresa 

Estrategias 
generales 
(Cómo 
lograrlo?) 

+ Volumen de 
ventas 

Participación de 
mercado 

Mayores(+) 
ventas  

+Precio de 
venta 

Diferenciación 

- Precio de 
compra 

Negociación 
(poco probable) 

Menor (-) costo 
de producción 

+ Eficiencia en 
materiales y 
mano de obra 

Tecnología en 
materiales, en 
procesos y en 
tecnología 
humana 

Mayor (+) 
utilidad 

Menores (-) 
gastos 
generales 

- Gastos de 
administración 
y venta 

Control de 
gastos 

Menor (-) 
activo 
disponible 

-Recursos en 
caja, bancos, e 
inversiones 
temporales 

Fácil de llevar a 
cabo, en 
cualquier 
momento 

Menores (-) 
Cuentas por 
cobrar 

Periodos de 
cobranza más 
cortos 

Control de 
cobranza 

Menores (-) 
Inventarios 

Programación 
de materiales y 
control de piso 

Tecnología en 
administración 
de materiales 

Cómo 
incrementar el 
“RSI” 

Menor (-) 
activo total 

Menor (-) 
activo fijo 

-Maquinaria  
-Equipo 
-Mobiliario 
-Inmuebles 

Poco viable en 
el corto plazo 
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Capítulo 3 

Metodología para el diagnóstico de una Empresa 
Inmobiliaria con base a indicadores financieros  

3.1 Introducción. 
En estos tiempos de crisis es necesario proponer algunas estrategias con fundamentos 

fuertes, como  son los resultados arrojados por indicadores financieros, el cual ayudarían 

a un DEI a seguir una metodología fácil para enfrentar problemas de liquidez, ahorro e 

inversiones. Esta metodología sería de gran auxilio, para superar los obstáculos que se 

presentan en estos días. 

 

Esta tesis busca encontrar una metodología, enfocada a empresarios de nivel ejecutivo, 

que les permita diagnosticar su Empresa de manera fácil, rápida y precisa, además de la 

toma de decisiones de acuerdo con las finanzas de su Empresa. Sería de gran interés 

comparar las finanzas de empresas inmobiliarias para generar una tendencia de empresas 

exitosas. Con estos resultados, podremos observar cuáles fueron sus estrategias a seguir, 

de acuerdo con los resultados arrojados por los indicadores financieros  

 

A continuación se explicará, paso por paso, lo que el DEI debe hacer para diagnosticar, 

analizar la tendencia de la Empresa y compararla contra datos de la industria y/o contra 

su propia Empresa.  

Diagrama de flujo 1: 
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3.2 Definición o redefinición de la Visión, Misión y Metas 

del área financiera de la Empresa. 
Un DEI debe estar seguro de que la definición de la visión, misión y metas del área 

financiera de la Empresa estén funcionando o estén actualizadas. Con la ayuda de su 

equipo administrativo, financiero, productivo y de ventas  deberá  fijar un rumbo, 

delinear las prioridades y objetivos de ésta. Estos objetivos deben explicar las prioridades 

del área financiera, como por ejemplo, pudiera ser maximizar los beneficios obtenidos 

por la operación de la Empresa, por medio de inversiones. Buscar tener más ventas o, por 

lo contrario, manejar menos “activos” para tener un “RSI” más alto, cuando no es posible 

subir las ventas por crisis financieras en el país, etc.  

Entonces, los indicadores financieros se ejecutarán en función de  los objetivos 

redefinidos del área financiera, estos deberán ser revisados, al menos, una vez cada año, 

si es necesario, lo importante es que estén actualizados, para que trabajen en función del 

entorno del mercado. 

 
Éste es un diagrama que nos puede ayudar para la creación de objetivos del área 
financiera.  Diagrama de flujo 2 
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Como primer punto, se deberán tener muy bien definidos los objetivos, a nivel directivo. 

Es decir, definir la esencia de la Empresa y cuáles serán sus metas. Esta parte es de vital 

importancia, ya que ayudarán a definir cada una de las áreas de la Empresa. Se deberán 

incluir los valores de la Empresa, así como las fortalezas y diferencias que ofrecen ante el 

mercado inmobiliario.  

 

Como segundo punto, se tendrán que definir los objetivos del área financiera, en función 

a los objetivos generales de la Empresa. Lo que busca estos objetivos financieros es que 

sus metas siempre estén ligados a los valores y ética de la Empresa, para que no sea un 

área independiente, sino una parte vital de ésta. 

 

Como tercer punto, en este apartado se busca definir las acciones clave del área de 

finanzas. El que estén definidas las acciones clave de esta área, hace fácil  monitorear el 

trabajo y resultados esperados del personal de finanzas.  

 

Como cuarto punto a seguir, se deberá definir los objetivos de cada trabajador para su 

fácil obtención de resultados esperados por la Empresa, sin que haga trabajos que generen 

desperdicios de tiempo y recursos. 

 

Como quinto punto, se debe revisar el conjunto de acciones a seguir, para que funcione 

adecuadamente la redefinición de objetivos y el correcto funcionamiento de estos. Se 

deberá revisar, también, que cada miembro del personal tenga los recursos suficientes 

para que su trabajo se haga de manera adecuada. 
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3.3  Obtención de los Estados Financieros históricos y 

actuales de la Empresa e Industria Inmobiliaria 
La obtención de los Estados Financieros es, sin duda, una de las partes más importantes. 

Se necesita que lo haga el contador de la Empresa, quien es una persona profesional y de 

confianza. El contador deberá tener los Estados Financieros con cierta periodicidad, se 

recomienda que cada trimestre esté la información financiera de la Empresa publicada 

para los DEI y accionistas. Es de mucha importancia que los Estados Financieros estén 

hechos por gente capacitada y por fuentes confiables, ya que, de lo contrario, podríamos 

tener información falsa o errónea. 

 

Como se había comentado anteriormente, se recomienda que el contador presente a la 

Empresa, los 4 Estados Financieros que son, Balance General, Estado de Resultados, 

Estado de Cambios en la Situación Financiera y Flujos de Efectivo. Estos Estados 

Financieros se utilizarán como base para la aplicación de indicadores financieros y su 

futura interpretación. Una vez más se hace énfasis en que se tenga la información 

correcta, para que no afecte los estudios relacionados con los Estados Financieros. 

  

Existen varias empresas que manejan algunos “softwares”, con los cuales publican los 

Estados Financieros de la Empresa, para su fácil acceso desde Internet, en cualquier parte 

del mundo, con acceso restringido sólo para los miembros de la Empresa. Esto, con la 

meta de tener información a la mano, en cualquier momento, para la toma de decisiones 

de los DEI. Es altamente recomendable para cualquier Empresa inmobiliaria el uso de 

esta tecnología, para que se tenga a la mano la información actualizada, en todo 

momento. 

 
Los datos financieros de empresas inmobiliarias se obtendrán de la BMV, a veces, es tos 

datos son muy difícil de conseguir, ya que son datos confidenciales. Sin embargo las 

empresas que cotizan en la Bolsa por lo general divulgan sus Estados Financieros de 

manera muy general.  
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3.4 Análisis de los Estados Financieros con base en las 

preguntas hechas por Calva Mercado. 
Una vez obtenidos los Estados Financieros se recomienda hacer un análisis con base en 

las preguntas que hace Calva Mercado; el objetivo es ver cómo está parada la Empresa, 

ver qué tiene, que debe, si genera utilidades, si genera Flujo de Efectivo, pero lo más 

importante, nos enseña si es o no negocio la Empresa. Contestar estas preguntas hará más 

fácil la interpretación de los indicadores financieros más adelante. Eventualmente, un 

DEI podrá contestar estas preguntas, automáticamente, desde su cabeza y tendrá una 

visión más completa de lo que es su Empresa.  
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A continuación se mostrarán las preguntas que se necesitaran hacer para cada Estado 

financiero. Cuadro 11 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Preguntas hechas por Calva Mercado (Calva Mercado, 1996, p. 86);  para el análisis del 
Balance General . 
 

• “¿Qué se tiene y que se debe?”  

• “¿Inversiones a corto y largo plazo?”  

• “¿Compromisos de pago a corto y largo plazo?”  

• “¿Cuál es el beneficio por peso invertido en los distintos conceptos del activo?” 

• “¿Qué beneficio se obtiene por financiar a los clientes?”  

• “¿Qué beneficio se obtiene por mantener inventarios?”  

• “¿Qué beneficio genera la inversión en activos fijos?”  

• “¿Cuánto cuesta cada fuente de financiamiento en el pasivo?”  

• “¿Cuánto cuesta el financiamiento a través del capital contable, es decir, los 

recursos de los accionistas?”  

• “¿Cuál es el costo de capital promedio ponderado?”  

• “¿Es mayor el beneficio por el rendimiento de la inversión en activos que el costo 

de las fuentes de financiamiento (costo de capital)?”  

• “¿Es negocio la empresa?”  

 
Preguntas hechas por Calva Mercado. (Calva Mercado, 1996, p. 89);    para el análisis del 
Estado de Resultados. 
 
 
• “¿Qué utilidad se generó en el periodo?”  

 

• “¿Qué tan rentable fue la operación productiva (utilidad bruta)?”  

 

• “¿Qué tan significativos fueron los gastos de administración y venta, así como su 

impacto en la rentabilidad (utilidad de operación)?”  

 

• “¿Cuál ha sido la tendencia de la utilidad neta de la empresa, es decir, se ha estado 

gastando riqueza en los últimos años?”  
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Preguntas hechas por Calva Mercado (Calva Mercado, 1996, p. 92);  para el análisis del  
Estado de Cambios en la situación Financiera. 
 

• “¿De dónde se obtuvieron recursos para la operación de la empresa y en qué se 

utilizaron los recursos de la empresa?”  

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron de la utilidad del año?”  

•  “¿Cuántos recursos se utilizaron para financiar a clientes?”  

• “¿Cuántos recursos  para financiar el inventario?”  

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron por el financiamiento de proveedores?”  

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron por la operación propia de la empresa?” 

• “¿Cuántos recursos se obtuvieron o utilizaron en fuentes de financiamiento?”  

• “¿Cuántos de fuentes de financiamiento externas, a corto y largo plazo?”  

•  “¿Cuántos por aportaciones o retiros de capital accionario?”  

• “¿Cuántos se utilizaron para pagar dividendos?”  

• “¿Cuántos recursos se utilizaron u obtuvieron por actividades de inversión?” 

• “¿Cuántos se están invirtiendo en activo fijo?”  

• “¿Cuál es la principal fuente de recursos de la empresa?”  

• “¿Esta sobreviviendo con los recursos que genera de su actividad propia o requiere 

de otras fuentes?”  

• “¿Genera Flujo de Efectivo la empresa?”  

 Preguntas hechas por Calva Mercado (Calva Mercado, 1996, p. 96); para el análisis del Flujo 
de Efectivo 

• “¿Cuántos ingresos de la operación se obtuvieron en el periodo?”  

• “¿Cuántos egresos de la operación se tuvieron en el periodo?”  

• “¿Cuántos ingresos ajenos a la operación se obtuvieron en el periodo?”  

• “¿Se está generando Flujo de Efectivo, a partir de la operación?”  

• “¿Es suficiente este Flujo de Efectivo de la operación para financiar los planes de 

crecimiento de la empresa?”  

• “¿Genera la empresa el flujo de efectivo suficiente para cumplir con sus 

compromisos con acreedores (proveedores, bancos gobierno, accionistas, otros)?”  

• “¿Cómo es la tendencia del flujo operativo neto? ¿Por qué es constante? ¿Por qué 

crece? ¿Por qué decrece? ”  

• “¿Se cobra lo que se vende?”  

• “¿Genera flujo de efectivo la empresa?”  
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3.5 Aplicación de indicadores en Estados Financieros 

de la Empresa, en la Industria Inmobiliaria y generación 

de histogramas compuestos. 
Una vez obtenidos los Estados Financieros de la industria y la Empresa a diagnosticar, 

podremos aplicar los indicadores financieros para llegar más a fondo del estudio. Se 

deberán utilizar los indicadores financieros que se escogieron en el marco teórico. Este 

proceso se debe hacer, mínimo cada trimestre, para poder llegar a tener datos históricos 

de la Empresa y de la industria. Una vez que se tengan los resultados de cada trimestre y 

se tenga, por lo menos, un año de estudio, se podrá analizar las tendencias que lleva la 

Empresa y la industria. Es muy importante que, para que se pueda visualizar esta 

tendencia, se apliquen histogramas compuestos por los resultados de la industria y los de 

la Empresa. Este tipo de histogramas pueden ser del tipo lineal, con puntuaciones cada 

trimestre. La tarea debe ser encargada por el DEI hacia el contador, cuidando que se 

sigan los procesos, como se ha enlistado esta metodología. Una vez que el contador haya 

aplicado los indicadores y haya formado el histograma con los datos de la industria y la 

Empresa, con un mínimo de un año, entonces se procederá al siguiente punto. 

 

Cabe recordar que la información financiera de la Industria Inmobiliaria es limitada. Los 

datos financieros se obtuvieron de la Bolsa Mexicana de Valores, pero sólo se pueden 

obtener algunos datos de lo que son Balances Generales, y el Estado de Resultados; por 

tanto, algunos indicadores financieros que utilizamos para diagnosticar las finanzas de la 

Empresa, no se pudieron aplicar para los Estados Financieros de la Industria Inmobiliaria, 

por falta de información.   

3.6 Obtención de Rangos promedio de indicadores 

financieros de la industria.  
Para este punto se deberá llenar la tabla diseñada para los rangos de la industria, y los 

datos de la Empresa que se muestra a continuación. En esta tabla se tiene el listado de los 

indicadores escogidos para este diagnóstico y se han investigado los rangos de los 
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indicadores financieros en los que oscila la Industria Inmobiliaria. Estos rangos se deben 

actualizar, mínimo, cada trimestre, para poder tener información adecuada. 

 
A continuación se muestran el diseño de estas tablas.  
Tabla 2: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Rangos Empresas Inmoboliarias R B = Rango Bajo
R P = Rango Promedio
R A = Rango Alto

Indicadores Financieros E D= Empresa Diagnosticada
Liquidez

R B R P R A ED R B R P R A ED R B R P R A ED
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

Razones de Apalancamiento o Solvencia
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

Razones de Rentabilidad o rendimiento

• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

RAZONES DE ACTIVIDAD

• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

• ROTACION DE INVENTARIO =Costo anual de ventas
                                               Inventario promedio

• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

• ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR  =Compra anual 
                                              Cuentas por pagar promedio

• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

2007-04 2008-01 2008-02
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Rangos Promedio annual
R B =

Rangos Empresas Inmoboliarias R P =
R A =
ED =

Indicadores Financieros
Liquidez

R B R P R A ED
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

Razones de Apalancamiento o Solvencia R B R P R A ED
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

Razones de Rentabilidad o rendimiento R B R P R A ED

• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

RAZONES DE ACTIVIDAD R B R P R A ED

• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

• ROTACION DE INVENTARIO =Costo anual de ventas
                                               Inventario promedio

• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

• ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR  =Compra anual 
                                              Cuentas por pagar promedio

• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

Empresa Diagnosticada
Rango Alto
Rango Promedio
Rango Bajo
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3.7 Análisis de histogramas y comparación de 

promedios de indicadores entre datos de la Industria 

contra indicadores de la Empresa.  
Una vez obtenidos los histogramas y llenado la tabla de los indicadores financieros con 

los rangos de la industria y de la Empresa, se deberá analizar, cuidadosamente, el rumbo 

que está tomando la Empresa. Esta puede ir de tres formas: 

 A la alta, que significa que está teniendo ganancias la Empresa y, por tanto, están 

funcionando los objetivos de la Empresa.  

Estable, significa que está funcionando la Empresa, pero sin gran número de ganancias, 

es posible que se rediseñen algunos objetivos para llevar la Empresa a la alta.  

A la baja, significa que la Empresa está perdiendo dinero y no están funcionando los 

objetivos. Es muy importante que, en cuanto empiecen a brotar los síntomas malignos de 

la Empresa, se tomen “Acciones Correctivas” cuanto antes. Entre más se tarde en 

diagnosticar estos males, será más difícil cambiar de dirección a la Empresa. 

3.8 Búsqueda e identificación de variables que desvían 

el rumbo de la Empresa 
Si una Empresa va por el rumbo de la estabilidad y a la baja, se deberá hacer un estudio 

de las variables que afectan esos indicadores. Por lo general, cada indicador arroja 

resultados de acuerdo con variables específicas, las cuales, si están en mal estado es por 

alguna razón de esa variable. Se deberá investigar las áreas que afectan, directamente, a 

esa variable, como: producción, personal, ventas, administración, control, etc. Una vez 

identificadas esas variables que ocasionan que se desvíe el rumbo, se recomienda hacer 

un Diagrama de Ishikawa y llevarlo a los niveles necesarios para ver cuáles son las 

causas posibles que están llevando estas variables a la baja. 
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3.9 Creación de estrategias correctivas y toma de 

decisiones 
 
Una vez identificadas estas variables y sus causas se recomienda hacer un “Plan de 

Mejora”. 

Para comenzar con el “Plan de Mejora” se debe de seleccionar la variable y se 

recomienda hacer un Diagrama de Ishikawa, esto con la finalidad de ver las posibles 

causas que causan que esa variable se desvíe del rumbo. Después se puede continuar con 

el formato “5w + 1H “, el cual es un formato que cuestiona la variable y busca las 

soluciones y correcciones de esta. Una ves corregidas las causas que afectan la variable 

entonces la Empresa deberá de tomar un rumbo adecuado.  
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Tabla 3. 
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Capítulo 4 

Aplicación del  diagnóstico para la  Empresa 
Inmobiliaria “X” con Indicadores Financieros  

4.1 Introducción. 
Para este capítulo se obtuvo información de una Empresa real la cual busca se le haga un 

diagnóstico de su situación financiera. Por motivos de confidencialidad se le puso el 

nombre de la Empresa “X”. Esta Empresa esta ubicada en la zona centro de México. 

Durante el 2008 y 2009 hicieron un promedio de 300 casas por año con un valor 

promedio de vivienda de $500,000 pesos, el cual se sitúa en la denominación Vivienda de 

Interés Medio. Estas casas se construyeron en  3 desarrollos diferentes y en 3 ciudades 

diferentes. Esta Empresa utiliza Bancos y SOFOLES para el financiamiento de sus 

desarrollos. Tiene dos socios con un administrador único el cual maneja todas las 

decisiones y poderes de la Empresa. La Empresa “X” cuenta con  45 empleados 

permanentes, y subcontrata la mayoría de los servicios de construcción. 

 
La Empresa “X” fue afectada gravemente por la crisis mundial como varias de las 

Empresas en la industria de la construcción que comenzó en el 2008. Uno de los 

problemas más fuertes que tuvo es que una de las SOFOLES que le financiaba uno de los 

Desarrollos más grandes que tenía se declaró en quiebra y fue intervenida por la SHF, por 

tanto ese Desarrollo dejo de recibir ingresos, causando  durante varios meses un paro casi 

total en su producción.  

 

Como varios constructores, esta Empresa a luchado para salir adelante en esta crisis 

globalizada. Un diagnóstico financiero podrá ayudar al DEI a ver las variables que le 

están afectando directamente a la Empresa y que hace más difícil el levantar el rumbo de 

la Empresa. Es muy claro que todas las Industrias de la Construcción en México estén 

pasando un mal momento, sin embargo, si se toman las decisiones correctas será más 

fácil el salir exitosamente de esta crisis en la Industria Inmobiliaria.  
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4.2 Objetivos y Metas de la Empresa. 
Para el buen desarrollo de la Empresa se necesita tener muy bien definidos los objetivos y 

metas de la compañía. Cada área de ésta tiene que tener muy bien definidas sus objetivos 

y metas que estén debidamente relacionadas con las metas generales de ella. 

A continuación la Misión , Visión y Valores de la Empresa a diagnosticar.  
 
MISIÓN 
Ofrecer Vivienda con altos estándares de calidad, lo que permitirá la satisfacción de 

nuestros clientes, lo cual será posible gracias al esfuerzo de nuestros colaboradores 

haciendo uso de sus conocimientos, habilidades y sobre todo el trabajo en equipo. Todo 

esto para el posicionamiento en el mercado de la vivienda. 

VISIÓN 

Llegar a ser una Empresa reconocida a nivel nacional por satisfacer las necesidades de 

nuestros clientes y contribuir con el crecimiento de nuestra sociedad por medio de la 

construcción de vivienda, que a su vez ofrecerá una mejor calidad de vida. 

 
VALORES 

HONESTIDAD 

RESPONSABILIDAD 

DISCIPLINA 

PUNTUALIDAD 

RESPETO 

ORGANIZACIÓN 

TRABAJO EN EQUIPO 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



DIAGNÓSTICO  DE EMPRESAS INMOBILIARIAS CON  INDICADORES FINANCIEROS 

 99 

4.3 Obtención de Estados Financieros históricos y 

actuales de la Empresa e Industria Inmobiliaria 
En este apartado se le pide al contador de la Empresa “X” que proporcione los Estados 

Financieros de la Empresa para su diagnóstico. Como se había comentado en el marco 

teórico es de gran importancia que sea personal calificado el que proporcione los datos de 

los Estados Financieros de la Empresa. Debe de cerciorarse que estén completos y 

correctos, esto con la finalidad de que los próximos estudios no sean erróneos. 

 
Los Estados Financieros de las Empresas Inmobiliarias fueron obtenido de la Bolsa 

Mexicana de Valores. Cabe destacar que no todos los datos de los Estados Financieros 

son proporcionados al público. 

 
* Los Estados Financieros de las Empresas que cotizan en la BMV se encuentran en la 

parte de anexos de esta tesis bajo este capítulo 

A continuación los Estados Financieros de la Empresa X. Tabla 4 
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Empresa X S.A. De C.V.
Balance General 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

ACTIVO CIRCULANTE
CAJA 82,187.52 82,187.52 82,187.52 82,187.52 82,187.52 82,187.52 82,187.52
BANCOS -25,855.39 -49,595.42 -96,235.60 -80,930.45 -101,103.53 156,470.53 -107,643.11 
CLIENTES 1,800,531.30 2,714,204.88 6,935,989.97 3,915,375.62 2,724,461.26 2,574,461.26 3,295,886.26
ANTICIPOS DE CLIENTES 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
REMANENTE POR APLICAR 993,415.43 1,483,637.27 1,533,460.32 4,341,199.42 4,341,199.42 4,341,199.42 4,341,199.42
DEUDORES DIVERSOS 4,528,052.43 5,060,093.60 -434,784.87 2,601,013.16 2,975,707.50 2,661,313.67 2,790,713.67
FUNCIONARIOS Y EMPLEADOS 97,076.79 87,249.59 -13,827.20 -13,827.20 -13,827.20 -13,827.20 -13,827.20 
GASTOS POR COMPROBAR 1,194,838.58 1,385,499.56 1,556,581.63 1,827,653.76 1,909,518.81 1,957,185.81 1,912,937.65
CREDITO AL SALARIO 101,857.96 83,486.12 79,953.30 83,831.98 86,683.02 89,917.88 91,719.52
IMPUESTO A DEPOSITOS EN EFECTIVO 0.00 0.00 0.00 290.00 290.00 290.00 290.00
IVA POR ACREDITAR 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
I. S. R. RETENIDO 8,019.74 8,024.94 0.00 0.00 0.00 1,187.00 1,187.00
IMPUESTO AL ACTIVO 0.00 12,096.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
INVENTARIO DE OBRAS EN PROCESO 133,688,533.84 128,570,358.49 129,198,413.12 120,940,425.88 121,011,652.55 121,097,384.80 118,083,220.88
OBRAS EN PROCESO 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE 142,468,658.20 139,437,242.55 138,841,738.19 133,697,219.69 133,016,769.35 132,947,770.69 130,477,871.61

Cuentas por cobrar totales 8,723,792.23 10,834,291.96 9,657,373.15 12,755,536.74 12,024,032.81 11,611,727.84 12,420,106.32
ACTIVO FIJO
EQUIPO DE TRANSPORTE 1,666,862.73 1,666,862.73 1,666,862.73 1,666,862.73 1,666,862.73 1,666,862.73 1,666,862.73
DEPREC. ACUM. EQUIPO TRANSPORTE -1,641,681.68 -1,641,681.68 -1,641,681.68 -1,641,681.68 -1,641,681.68 -1,641,681.68 -1,641,681.68 
MOBILIARIO Y EQ. DE OFICINA 90,919.85 90,919.85 90,919.85 90,919.85 90,919.85 90,919.85 90,919.85
DEPREC. ACUM. MOB. Y EQ. OFNA. -50,240.38 -52,513.51 -54,786.64 -57,059.77 -59,332.90 -61,606.03 -63,879.16 
EQUIPO DE COMPUTO 466,519.02 485,740.13 485,740.13 485,740.13 485,740.13 485,740.13 485,740.13
DEPREC. ACUM. EQUIPO DE COMPUTO -407,879.17 -414,387.24 -419,807.65 -424,132.60 -428,457.55 -431,819.00 -434,700.20 
EQUIPO DE RADIO COMUNICACION 17,573.06 17,573.06 17,573.06 17,573.06 17,573.06 17,573.06 17,573.06
DEPREC. ACUM. EQUIPO DE RADIO COMUNICACION -7,295.33 -7,734.68 -8,174.03 -8,613.38 -9,052.73 -9,492.08 -9,931.43 
MAQUINARIA Y EQUIPO DE CONSTRUCCION 115,725.86 115,725.86 115,725.86 115,725.86 115,725.86 115,725.86 115,725.86
DEPREC. ACUM. MAQ. Y EQ. CONST. -111,422.18 -112,889.30 -114,318.47 -115,088.40 -115,566.66 -115,726.08 -115,726.08 

TOTAL ACTIVO FIJO 139,081.78 147,615.22 138,053.16 130,245.80 122,730.11 116,496.76 110,903.08

SUMA AL ACTIVO 142,607,739.98 139,584,857.77 138,979,791.35 133,827,465.49 133,139,499.46 133,064,267.45 130,588,774.69

P A S I V O
PASIVO A CORTO PLAZO
PROVEEDORES 7,759,638.61 7,776,394.55 7,074,030.38 7,215,545.62 7,297,400.63 7,354,146.18 7,328,035.23
DOCUMENTOS POR PAGAR 1,850,365.38 1,850,365.38 1,050,365.38 1,050,365.38 1,050,365.38 1,050,365.38 1,050,365.38
SUELDOS POR PAGAR 635,914.65 951,105.85 997,580.35 1,088,974.33 1,170,502.33 1,326,172.73 1,173,192.73
FONDO DE GARANTIA 161,654.58 161,654.58 161,654.58 161,654.58 161,654.58 161,654.58 161,654.58
ACREEDORES DIVERSOS 7,823,155.67 9,142,982.34 9,428,390.57 14,290,938.90 14,247,944.61 14,179,336.61 11,702,256.61
IMPUESTOS POR PAGAR 469,855.66 322,964.30 337,222.48 472,305.51 607,707.92 705,297.63 720,045.06

TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO 18,700,584.55 20,205,467.00 19,049,243.74 24,279,784.32 24,535,575.45 24,776,973.11 22,135,549.59

PASIVO A LARGO PLAZO
CREDITOS HIPOTECARIOS 37,048,533.34 32,191,136.16 32,957,857.52 27,735,355.67 27,181,004.04 28,181,004.04 27,206,003.53
CREDITOS BANCARIOS 22,786,432.11 22,786,432.11 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
COMPAÑIAS FILIALES 39,315,570.70 39,369,519.20 58,554,092.51 58,415,609.24 58,784,514.19 58,766,444.19 58,651,404.19

TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 99,150,536.15 94,347,087.47 91,511,950.03 86,150,964.91 85,965,518.23 86,947,448.23 85,857,407.72

SUMA DEL PASIVO 117,851,120.70 114,552,554.47 110,561,193.77 110,430,749.23 110,501,093.68 111,724,421.34 107,992,957.31

C A P I T A L
CAPITAL SOCIAL 5,500,000.00 5,500,000.00 5,500,000.00 5,500,000.00 5,500,000.00 5,500,000.00 5,500,000.00
APORTACIONES POR CAPITALIZAR 13,500,000.00 13,500,000.00 13,500,000.00 13,500,000.00 13,500,000.00 13,500,000.00 13,500,000.00
RESULTADO EJERCICIOS ANTERIORES 12,569,384.18 12,569,384.18 12,569,384.18 12,569,384.18 5,756,619.28 5,756,619.28 5,756,619.28
RESULTADO DEL EJERCICIO 0.00 -6,812,764.90 -6,812,764.90 -6,812,764.90 0.00 -2,118,213.50 -2,118,213.50 
UTILIDAD O PERDIDA DEL EJERCICIO -6,812,764.90 275,684.02 3,661,978.30 -1,359,903.02 -2,118,213.50 -1,298,559.67 -42,588.40 

TOTAL CAPITAL 24,756,619.28 25,032,303.30 28,418,597.58 23,396,716.26 22,638,405.78 21,339,846.11 22,595,817.38

SUMA DEL PASIVO Y CAPITAL 142,607,739.98 139,584,857.77 138,979,791.35 133,827,465.49 133,139,499.46 133,064,267.45 130,588,774.69

Estado de  Resultados
ESTADO DE RESULTADOS

MILES DE PESOS

CONCEPTOS 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
VENTAS NETAS 12,126,459                8,466,926             14,511,961         19,736,077        19,739,015             456                       5,975,265           
 -  COSTO DE VENTAS 8,889,408.00 6,034,083.49 6,034,083.49 14,691,667.49 14,691,667.49 0.00 3,790,192.50
UTILIDAD BRUTA 3,237,051                  2,432,843             8,477,878          5,044,410          5,047,347               456                       2,185,073           

GASTOS DE OPERACIÓN 5,977,583                  1,097,269             2,780,295          3,944,484          4,701,047               605,339                 993,590              
UTILIDAD DE OPERACION (2,740,533)                1,335,574             5,697,583          1,099,926          346,300                  (604,883)                1,191,483           

 - COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 4,072,232.40 1,059,889.83 2,035,605.00 2,459,828.54 2,464,513.32 693,676.43 1,234,071.13
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (6,812,765)                275,684                3,661,978          (1,359,903)         (2,118,214)              (1,298,560)             (42,588)               

- IMPUESTOS -                            -                        -                     -                    -                          -                        -                     
UTILIDAD  NETA (6,812,765)                275,684                3,661,978          (1,359,903)         (2,118,214)              (1,298,560)             (42,588)               

DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2008 Y 2007
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Estado de cambios en la situacion financiera
2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

Utilidad neta del ejercicio 275,684             3,386,294        5,021,881-        758,310-               819,654              1,255,971        
MAS: CARGOS A RESULTADOS QUE NO REPRESENTAN DESEMBOLSO EN EFVO.

DEPRECIACIONES 10,688               9,562              7,807              7,516                   6,233                 5,594               
AMORTIZACIONES -                        -                     -                     -                          -                        -                      
ACTUALIZACION DEL COSTO -                        -                     -                     -                          -                        -                      
RESULTADO POR POSICION MONETARIA -                        -                     -                     -                          -                        -                      
Flujo generado del resultado neto del ejercicio (1) 286,372             3,395,856        5,014,074-        750,794-               825,887              1,261,565        

FINANCIAMIENTO Y OTRAS FUENTES DE EFECTIVO
MAS APORTACIONES DE CAPITAL -                        -                     -                     -                          -                        -                      
MAS INCREMENTO EN CREDITOS HIPOTECARIOS -                        -                     -                     -                          -                        -                      
FINANCIAMIENTO Y OTRAS FUENTES DE EFECTIVO -                        -                     -                     -                          -                        -                      

Flujo derivado de cambios en el capital de trabajo 
MENOS INCREMENTOS EN CUENTAS POR COBRAR 2,110,500          1,176,919-        3,098,164-        731,504               412,305              808,378-           
MAS DISMINUCION EN INVENTARIOS 5,118,175          628,055-           8,257,987        71,227-                 85,732-               3,014,164        
MAS INCREMENTO EN PROVEEDORES 16,756               702,364-           141,515          81,855                 56,746               26,111-             
MAS INCREMENTO EN IMPUESTOS POR PAGAR 146,891-             14,258            135,083          135,402               97,590               14,747             
MAS INCREMENTO EN OTROS PASIVOS -                        800,000-           -                     -                          -                        -                      
Flujo derivado de cambios en el capital de trabajo (2) 2,877,540          3,293,080-        5,436,421        877,534               480,909              2,194,422        
Recursos generados por la operacion (3)=(1)+(2) 3,163,912          102,776           422,347          126,740               1,306,796           3,455,987        

APLICACIÓN DE RECURSOS
MAS DISMINUCION DE CREDITOS BANCARIOS -                        22,786,432      -                     -                          -                        -                      
MAS DISMINUCION DE CREDITOS A LARGO PLAZO 4,857,397          766,721-           5,222,502        554,352               1,000,000-           975,001           
MAS DISMINUCION DE OTROS CREDITOS 53,948-               19,184,573-      138,483          368,905-               18,070               115,040           
MAS DISMINUCION DE OTROS PASIVOS CIRCULANTES 315,191-             46,475-            91,394-            81,528-                 155,670-              152,980           
MAS DISMINUCION DE OTROS PASIVOS  1,319,827-          285,408-           4,862,548-        42,994                 68,608               2,477,080        
MAS ADQUISICION DE ACTIVOS FIJOS 19,221               -                     -                     -                          -                        -                      
APLICACIÓN DE RECURSOS 3,187,652          2,503,256        407,043          146,913               1,068,992-           3,720,101        
INCREMENTO NETO EN ACTIVO DISPONIBLE 23,740-               2,400,479-        15,304            20,173-                 237,804              264,114-           

Empresa "X" S.A de C.V.

M o v i m i e n t o s S a l d o s M o v i m i e n t o s S a l d o s M o v i m i e n t o s S a l d o s M o v i m i e n t o s S a l d o s M o v i m i e n t o s S a l d o s M o v i m i e n t o s S a l d o s M o v i m i e n t o s S a l d o s

S a l d o   i n i c i a l -110,742.71 -25,855.39 -49,595.42 -96,235.60 -80,930.45 -101,103.53 156,470.53

Ingresos

Ingr cobranza 619,663.54 785,798.49 314,500.00 48,500.00 1,190,914.36 5,045,000.00
Ingr vtas contado 2,100,000.00 3,579,716.40 1,396,046.60 1,980,000.00 150,000.00
Ingr prestamos 1,501,368.74 1,814,712.60 6,433,664.21 21,230,482.26 1,452,976.75 1,397,402.00 2,164,990.00
Ingr antic. ctes. 47,319.00 21,269.38
Ingr reembolsos 4,000.00 51,942.38 10,744.00 16,500.00
Ingr traspasos 3,567,597.83 1,643,919.80 681,088.40 4,267,387.97 1,512,182.81 914,000.00 2,319,421.53
Ingr diversos 1,511.05 26,542.40 16.67 2,925.68 3,000.00
Total Ingresos 7,794,141.16 7,949,951.07 8,846,585.26 27,537,114.23 4,158,999.60 2,461,402.00 9,548,911.53

D i s p o n i b l e 7,683,398.45 7,949,951.07 8,796,989.84 27,440,878.63 4,078,069.15 2,360,298.47 9,705,382.06
Egresos

Egr sueldos 382,554.12 221,825.84 440,189.50 334,546.82 240,652.00 140,029.40 207,112.00
Egr honorarios 128,871.48 180,594.50 71,063.00 199,523.72 58,462.00
Egr reposic. caja 29,643.14 3,442.27 38,629.22 12,354.85 1,963.05 1,557.00 9,980.87
Egr impuestos 82,092.66 481,344.06 309,740.52 104,187.16 39,862.46 32,906.53
Egr proveedores 874,776.68 899,621.87 2,113,719.99 320,082.82 125,553.75 115,081.71 542,446.09
Egr renta local 85,077.52 42,538.76 106,346.90 52,042.10
Egr gtos. viaje 16,132.18 130,802.11 29,256.06
Egr gtos. x comp. 176,926.36 134,190.65 131,523.00 30,260.00 25,348.00 86,559.00
Egr intereses 24,000.00 215,908.53 4,720,747.36 153,514.86 521,163.49
Egr pago prestamos 1,973,848.18 3,996,692.77 21,892,154.30 2,046,135.06 626,427.23 5,861,637.01
Egr cheq. devuel. 977.50 2,932.50 935.00 1,656.54 977.49 862.87
Egr reembol. gtos. 89,226.28 26,078.40 112,006.76 83,743.86 22,225.71
Egr traspasos 3,566,127.43 1,644,057.80 681,231.00 4,267,486.87 1,512,194.31 914,000.00 2,319,421.53
Egr diversos 295,132.49 108,330.97 168,028.19 123,949.46 100,207.80 193,985.72 205,918.39
Total Egresos 7,709,253.84 7,973,691.10 8,893,225.44 27,521,809.07 4,179,172.68 2,203,827.94 9,784,357.31
S a l d o    f i n a l -25,855.39 -49,595.42 -8,893,225.44 -80,930.44 -101,103.53 156,470.53 -78,975.25 

Flujo de Efectivo

2ndo trimestre 20094to Trimestre 2007 1er trimestre 2008 2do trimestre 2008 3er trimestre 2008 4to trimestre 2008 1er trimestre 2009
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4.4 Análisis de los Estados Financieros con base a 

preguntas hechas por Calva Mercado. 
Para este apartado se necesitará que el DEI conteste las preguntas hechas por Calva 

Mercado. Solo el director de la Empresa sabrá responder estas preguntas ya que las 

decisiones  y responsabilidades caen sobre esta persona. Estas preguntas facilitaran el 

desempeño del director de la Empresa y capacidad de respuesta para la tomas de 

decisiones después del diagnóstico propuesto por esta tesis. 

4.5 Aplicación de indicadores en Estados Financieros 

de la Empresa, en los de la Industria Inmobiliaria y la 

generación de histogramas compuestos. 
En este apartado se aplicaron los indicadores financieros para la Empresa a diagnosticar y 

para las Empresas que cotizan en la BMV. Se puede observar en los indicadores de la 

Empresa Diagnosticada que existe mucha variación en los números. Esa variación es de 

esperarse por la crisis económica que afecto duramente al sector inmobiliario. Es 

necesario que se compare con los datos de la industria para ver que tan desviado esta el 

rumbo de la Empresa con respecto a las empresas de su sector. 

 
En el capítulo 4.7 se podrá observar los histogramas compuestos con los datos de la 

empresa Diagnosticada y los de la industria hechas para cada indicador para ver el 

desempeño de estas empresas.  

Tabla 5. Indicadores Empresa “X” 
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* Los Estados Financieros de las empresas que cotizan en la BMV se encuentran en la 

parte de anexos de esta tesis bajo este capítulo 

 

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Empresa X S.A. De C.V.
Indicador de Liquidez 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

7.62 6.90 7.29 5.51 5.42 5.37 5.89
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

0.47                      0.54                  0.51                0.53                0.49                    0.48                   0.56                 

Indicador de Apalancamiento o Solvencia 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

476% 458% 389% 472% 488% 524% 478%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

70% 68% 66% 64% 65% 65% 66%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

-0.67 1.26 2.80 0.45 0.14 -0.87 0.97
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

16% 18% 17% 22% 22% 22% 20%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

401% 377% 322% 368% 380% 407% 380%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

27% 29% 58% 26% 26% 26% 37%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

-23% 16% 39% 6% 2% -11% 20%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

-56% 3% 25% -7% -11% -11% -1%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

-5% 0% 3% -1% -2% -1% 0%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

-28% 1% 13% -6% -9% -6% 0%

Indicadores de Actividad Anual
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

7.23
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

49.81
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

0.434
• ROTACION INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

829.03
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

0.59
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

623.00



DIAGNÓSTICO  DE EMPRESAS INMOBILIARIAS CON  INDICADORES FINANCIEROS 

 104 

4.6 Obtención de Rangos promedio de indicadores 

financieros de la industria. 
 
Para la obtención de los rangos de los indicadores financieros de la Industria Inmobiliaria  

se obtuvo información de la Bolsa Mexicana de Valores y se analizaron los Estados 

Financieros de estas empresas que cotizan en Bolsa. Después se llenaron las tablas 

presentadas anteriormente en el marco teórico para promediar los rangos altos y los 

rangos bajos de estas empresas. 

 
Para el llenado de rangos se tomaron 5 de las 6 empresas que cotizan en Bolsa ya que son 

las más “saludables” una de estas empresas se separa mucho de las tendencias de las 

demás. 

 

 Finalmente se llenaron los promedios de la empresa diagnosticada y se hizo una pequeña 

evaluación para ver si sus datos están dentro de los rangos de las empresas inmobiliarias. 

Con colores se puede apreciar que datos están dentro de los rangos y que datos no. 

 

Se puede observar que casi todos los datos con excepción del circulante y los que no se 

pueden comparar  por falta de datos están fuera de los rangos en los que oscilan las 

empresas constructoras. 
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A continuación la tabla 6. Rangos promedios anuales para el 2008 y 2009 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

Arriba del rango Debajo del rango

R B =
R P =
R A =

Indicadores Financieros ED =

Indicador de Liquidez

R B R P R A ED Situación
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

2.22 3.89 5.56 6.29
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

1.24                   2.19                 3.15 0.51

Indicador de Apalancamiento o Solvencia R B R P R A ED
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

68% 108% 149% 469%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

40% 50% 60% 66%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

-35.17 -1.40 32.37 0.58
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

37% 48% 60% 19%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

17% 31% 45% 376%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento R B R P R A ED
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

25% 28% 31% 32%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

16% 18% 21% 7%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

9% 12% 15% -8%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

3% 4% 5% -1%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

6% 9% 11% -7%

Indicadores de Actividad R B R P R A ED
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

3.18                   7.90                 12.62              7.23
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

28.53                 70.82                113.10            49.81
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

3.19                   5.20                 7.21                0.43
• DIAS DE INVENTARIO =    360
                            Rotación DE inventario

49.90                 81.36                112.81            829.03
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.02                   2.49                 2.95                0.59
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

19,722,778.00     46,124,628.50   72,526,479.00 623.00

Rangos Promedio annual
Situación

Dentro del rango

Rango Bajo
Rango Promedio
Rango Alto
Empresa Diagnosticada

Rangos Empresas Inmoboliarias
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4.7 Análisis de histogramas y comparación de 

promedios de indicadores entre datos de la industria 

contra indicadores de la Empresa y sus mejoras.  
En este apartado se crean los histogramas a partir de los rangos arrojados por los 

indicadores financieros de las empresas que cotizan en Bolsa. Lo que busca esta sección 

es el comparar la tendencia de la Empresa diagnosticada con las tendencias generales de 

las empresas que cotizan en la BMV. Cada histograma se analizará, se desglosará y se 

comentaran las variables que hacen que el rumbo de la Empresa este desviado. 

Indicadores de liquidez 
• CIRCULANTE  =  Activo circulante :     

                                      Pasivo Circulante 
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Análisis: 
De acuerdo a esta gráfica se puede apreciar que la Empresa “X” Maneja un promedio de 

circulante un poco arriba de los rangos en los que se maneja la Industria Inmobiliaria. En 

periodos anteriores se podía ver que tenia circulantes más altos, sin embargo se fue 

emparejando con la industria al pasar el tiempo.  

En el marco teórico se había comentado  algunas referencias de profesores en el cual 

proponen que las empresas deben oscilar entre 1.5 y 2 para el indicador del circulante. 

Claramente se puede ver que las empresas que cotizan en Bolsa manejan circulantes más 

altos, es aquí donde se puede apreciar que la industria de la construcción maneja números 

muy distintos a los de la literatura existente para empresas manufactureras. Previamente 

se había manifestado que tener circulantes muy altos significa que se puede no estar 

aprovechando deudas a corto plazo o inversiones para el crecimiento de la Empresa.  
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Mejora 
 

- Situación:                   Sobre el rango alto.   
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Solución:  
La Empresa “X” maneja un circulante un poco sobre el rango alto según los rangos 

propuestos por las empresas que cotizan en la BMV. La Empresa deberá actuar lo antes 

posible para nivelar su tendencia. El problema que la Empresa tiene es que tiene un 

activo circulante alto, esto es debido a que maneja bastantes inventarios y maneja muchas 

cuentas por cobrar. Previamente se había comentado que los inventarios que se manejan 

fueron provocados por un problema con la SOFOL que les financiaba algunos de los 

desarrollos. Está dejo de financiar, por tanto se quedaron desarrollos sin actividad alguna, 

por tanto incapaces de ser terminados se quedan en inventario. Una vez que se resuelva el 

problema con esta SOFOL se tendrá que acabar los desarrollos que detuvieron sus 

procesos para poder ser vendidos y así bajar el activo circulante.  

La Empresa “X” también maneja bastante cuentas por cobrar, la solución que se propone 

es; Que se haga una negociación con los clientes para reestructurar sus deudas y las 

cuentas por cobrar mas antiguas, para esto se contratará un despacho jurídico para el 

cobro de ellas. 
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• ÁCIDO = Activo Circulante – Inventarios  
                              Pasivo Circulante 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
Análisis: 
Como se puede observar en la gráfica el ácido esta muy por de bajo de los rangos en los 

que oscilan las tendencias de las empresas inmobiliarias que cotizan en la BMV. 

Anteriormente se vio que el circulante estaba arriba de los rangos propuestos, sin 

embargo, el ácido cae abruptamente. Esta situación se debe a que se tienen demasiados 

inventarios. Para que la Empresa mejore, su tendencia tendrá que reducir su número de 

inventarios en gran proporción.  

 

Previamente en el marco teórico se había dicho que lo más usado por todas las empresas 

es manejar un ácido por arriba de la unidad, Sí una Empresa maneja este indicador por 

arriba de la unidad difícilmente tendrá problemas con las deudas a corto plazo. El ácido 

es de los indicadores más utilizados por los financieros en la Industria Inmobiliaria, ya 

que en caso de alguna emergencia los inventarios son muy difíciles de convertir 

rápidamente a liquido, por eso se utiliza el ácido ya que mide las partidas más liquidas de 

la Empresa sin los inventarios. 
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Mejora 
 

                             
- Situación:                Debajo del rango bajo.  
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Solución:  
La Empresa “X” maneja un ácido muy bajo según los rangos propuestos por las 

tendencias de las empresas que cotizan en la BMV. El promedio que ha venido 

manejando la Empresa “X” es de 0.51 muy por debajo del rango bajo que es 1.24 

Además como nos había comentado Calva Mercado lo idóneo para cada Empresa es tener 

un Ácido por arriba de la unidad. El problema que tiene la Empresa “X” es que tiene 

demasiados inventarios, esto por las causas ya mencionadas. A la hora de efectuar la 

ecuación aritmética y restarle los inventarios, baja desproporcionadamente hasta llegar a 

un nivel muy bajo. La forma de resolver este problema es hacer lo necesario para poder 

sacar esos inventarios de obra en proceso y así poder subir el nivel de acidez de la 

Empresa.  
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Indicadores de Apalancamiento o Solvencia. 
• APALANCAMIENTO =    Pasivo total 
                 Capital contable 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis: 
En el caso de la Empresa “X” el capital social solo pertenece a los dos únicos socios de la 

Empresa. Como se puede apreciar esta muy desviada la tendencia de la Empresa, incluso 

en los últimos periodos se aleja más esta tendencia de las empresas inmobiliarias. Esta 

gráfica busca exponer lo que se debe a personas externas por cada peso que los 

accionistas o socios tienen invertido en la Empresa. En otras palabras por cada peso 

invertido que tienen los socios, se le debe a personas externas 4.6 pesos, esto sacando un 

promedio de apalancamiento durante el 2008 y 2009 para la Empresa “X”. 

 

Previamente en el marco teórico se había comentado que una buena relación para deuda 

capital debe de oscilar entre 25% y 200% que es el caso en el que oscilan las empresas 

que cotizan en Bolsa. Notoriamente se puede observar que la Empresa “X” se  sale 

bastante de estos rangos.  
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Las variables a cuidar aquí es el Pasivo total y el Capital Contable. Para efectos de 

comparación se tomo como ejemplo a la Empresa SARE y esta compañía muestra por lo 

general un capital contable mayor que el Pasivo Total. En el caso de la Empresa “X” el 

capital contable siempre es menor que el Pasivo Total.   
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Mejora 
 
 
- Situación :             Muy sobre el rango alto. 
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Solución: 
La Empresa “X” maneja un apalancamiento muy alto a comparación de las empresas que 

cotizan en la Bolsa. Como se había mencionado en el análisis del indicador, la Empresa 

cuenta solo dos socios. El DEI es el administrador único de la Empresa y tiene todos los 

poderes de firma con el. Esto se traduce a que no cuenta con inversionistas o accionistas 

que apoyen económicamente a la Empresa, es por eso que el capital contable es más bajo 

que el Pasivo total en estos momentos. Para poder nivelar esta tendencia la Empresa 

depende de la decisión del DEI. Esta puede ser el buscar inversionistas o nuevos socios 

para la Empresa y así poderla apoyar económicamente, Bajar los pasivos totales, o 

simplemente esperar a que la situación de la crisis económica se componga, para que las 

utilidades de las Empresa se conviertan en inversión de Capital. 
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• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = % 
                   Activo total 
 
 

 

 

 

 

 
 

Análisis: 

Esta gráfica lo que nos muestra es una relación de Pasivo Total / Activo Total. Como se 

puede apreciar en el histograma la Empresa “X” esta un poco fuera de los rangos 

establecidos por las empresas que cotizan en la BMV. En este caso la Empresa manejo un 

promedio de endeudamiento de 67%, 7 puntos porcentuales fuera del rango alto. 

Este Indicador de Endeudamiento lo que nos quiere manifestar es cuanto debe la Empresa 

por cada peso invertido en el Activo Total de la Empresa. Siguiendo esta evaluación, la 

Empresa “X” debe 67 centavos por cada peso invertido en el activo. 

 

Anteriormente en el marco teórico se había hecho referencia al Ing. Salvador Díaz el cual 

dice “ Para mantener una buena relación del dominio económico de la Empresa, el 

resultado debe de ser menor al 50%.” (Díaz Salvador, 1994, p. 6) Como se puede 

observar en el histograma tres de las empresas que cotizan en la Bolsa siguen esa teoría 

mientras las otras tres se sobresalen un poco.  
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Mejora 
 
 
- Situación :             Sobre el rango alto. 
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Solución: 
El endeudamiento en la Empresa “X” esta un poco arriba de los limites establecido por 

las tendencias de las empresas inmobiliarias que cotizan en la BMV. Como se comento 

anteriormente una buen resultado en este  indicador es menor del 50%. La Empresa “X” 

maneja un promedio de endeudamiento de 66 %, 6 puntos porcentuales más altos que el 

rango alto. La solución para este problema tiene dos vertientes: La primera, es tener un 

incremento en el activo disponible, esto se da al tener más utilidades netas gracias a las 

ventas. La segunda, opción es tratar de bajar el Pasivo Total. Estas son las soluciones que 

se deben de acotar para mejorar la tendencia de la compañía y se alinee con las 

tendencias que marcan las Empresa que cotizan en la BMV. 
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• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces 
                 Intereses a cargo. 

 

 

 

 

 
 
 

 

 

Análisis: 

En esta gráfica se puede observar que la Empresa “X” esta dentro de los rangos de 

cobertura. La Empresa X sigue el rumbo de las demás empresas inmobiliarias teniendo 

un promedio de -.048. Aunque es muy bajo esta dentro de los rangos, esto se debe 

principalmente a la crisis económica que esta viviendo el país. Para subir esta relación de 

Cobertura se necesita de más ventas para generar más utilidades o bien en un futuro tratar 

de escoger los financiamientos, para no generar tantos intereses. 
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Mejora 
 
 
- Situación :             Dentro del rango.  
 
*Aunque este dentro del rango tiene números  negativos en el promedio de Cobertura del 
año, habrá que mejorarla. 
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Solución: 
La Empresa “X” esta dentro de los rangos establecidos por las tendencias de las empresas 

que cotizan en la BMV. El problema es que el indicador promedio de esta Empresa esta 

en -0.41, este resultado nos muestra las veces que puede pagar sus intereses. Es decir la 

Empresa no puede pagar los intereses que le corresponden todavía. Por la crisis 

económica las empresas andan por estos rumbos, sin embargo la Empresa “X” tendrá que 

luchar para mejorar esta tendencia y convertir este número de negativo a positivo.  

 

La solución a este problema, es tener una utilidad de operación más alta. La Empresa “X” 

tiene gastos de operación excesivos para su actividad, existen veces que son más altos los 

gastos de administración que la misma utilidad de operación. Habrá que analizar 

profundamente estos gastos y ver en que partidas se están desperdiciando recursos. Se 

tendrá que hacer una reducción de gastos muy drástica para poder tener números 

positivos, si ésta no se puede llevar fácilmente se tendrá que proponer una reingeniería 

para comenzar de cero y hacer la estructura administrativa de forma correcta.  

 

Otro de los problemas es que se tienen pocas ventas en estos momentos. Las pocas ventas 

se están dando por diferentes razones. La primera es por que bajo el poder adquisitivo de 

la gente y por tanto su decisión es esperarse a volver ahorrar, o bajar gastos lo que se 

traduce a no comprar en estos tiempos. Otra razón es que los bancos en esta época de 

crisis están ofreciendo pocos créditos, lo cual no esta fomentando que la gente compre 

ahora. La única solución para las ventas es trabajar en que se le ofrece al cliente, es decir 

armar paquetes que sean muy atractivos al cliente. En estos paquetes se les puede ofrecer 

más bajos costos que la competencia, o paquetes que incluyan regalos adicionales para 

atraer simplemente la mirada de los clientes en estos periodos de recesión. 

 
Por el lado de los cargos por financiamiento se tendrán que tratar de pagar lo antes 

posible estos intereses para poder comenzar con menos peso la etapa después del 

diagnóstico y hacer cambios en las finanzas de la Empresa. Finalmente se deberá planear 

las futuros créditos con mayor cuidado. Se tendrán que hacer estudios en los cuales 

enseñen la capacidad de la Empresa de poder pagar sus deudas según la actividad que 
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maneja en ese momento, y así se podrá ver cuales son las capacidades de generación de 

utilidades conforme al mercado actual. 

 
• COMPROMISOS DE PAGO A CORTO PLAZO =  pasivo de corto plazo    = % 

                                                         Pasivo total 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Análisis: 

Este histograma muestra como la Empresa “X” esta muy por debajo de los rangos en los 

que oscilan las empresas que cotizan en Bolsa. Sin embargo la forma de interpretar esta 

gráfica es viendo que entre mayor sea el porcentaje arrojado mayor será la presión para la 

Empresa de pagar sus deudas de corto plazo. Como se puede observar la Empresa 

HOMEX está sobre los rangos de una manera exagerada. Lo que quiere decir que tiene 

mucha presión de pago a sus acreedores en el corto plazo. Por el contrario la Empresa ¨X¨ 

esta por debajo de los rangos en los que oscilan las Empresas inmobiliarias teniendo 

menor presión de pago en el corto plazo que esas empresas. Esta tendencia se puede 

interpretar como buena porque tiene menor presión que las demás  o de lo contrario como 

mala ya que no esta aprovechando deudas a corto plazo para el crecimiento de la 
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Empresa. Es cuestión del DEI hacer decidir si se queda en esa tendencia o en un futuro 

aprovechar un poco más las deudas a corto plazo para crecer el desempeño de la 

Empresa. 

 
Mejora 

 
 
Situación :             Debajo del rango.  
 
 
 
 
Solución: 
La Empresa “X” maneja un resultado mucho menor a los rangos propuesto por las 

tendencias de las empresas que cotizan en la BMV. Como se había comentado 

anteriormente a la hora de analizar este indicador, éste se traducía a que la Empresa tiene 

menor presión de pago a sus acreedores en el corto plazo que las grandes empresas. Por 

tanto esta era decisión del DEI de seguir por el mismo rumbo o nivelarse a la tendencia 

de las demás empresas, el cual significa que la Empresa “X” se esta perdiendo algunas 

deudas de corto plazo que pueden ser atractivas para el crecimiento de ella.  
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• CAPITALIZACIÓN =  Pasivo de largo plazo  = % 
                   Capital contable. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Análisis: 

Esta gráfica nos muestra que la relación de capitalización para la Empresa “X” esta muy 

desproporcionada, y se sale exageradamente de los rangos en los que oscilan la mayoría 

de las empresas inmobiliarias que cotizan en la BMV. Este problema se debe a que existe 

poco capital con relación a la deuda de largo plazo. En otras palabras por cada peso 

invertido por los accionistas se debe 3.76 pesos aproximadamente.  
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Mejora 
 

 
Situación :             Muy por arriba del rango alto.  
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Solución: 

Previamente en el capítulo de análisis de este indicador se había comentado que la 

Empresa maneja un nivel de capitalización muy alto en comparación a los rangos 

propuestas por las tendencias a las empresas que cotizan en Bolsa. Esto se debe a que el 

nivel de capital es más bajo en relación a la deuda de corto plazo. Por el otro lado las 

empresas que cotizan en Bolsa manejan un capital más alto que las deudas de largo plazo, 

esto por que tienen muchos socios e inversionistas en su Empresa ya que es una Empresa 

publica. Sin embargo la Empresa “X” solo tiene dos socios. La solución a este problema 

es subir el nivel de capital, el cual se puede provocar teniendo más ventas o más 

utilidades netas, que al final se convertirá en el capital de los dueños, o bajar el nivel de 

endeudamiento.  
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Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 
 
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = % 
                       Ventas netas 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis: 

El margen bruto de ventas mide el porcentaje de cada peso de ventas que queda después 

de que la Empresa pago sus productos. Se puede ver en esta gráfica que la Empresa “X “ 

tiene un margen bruto de ventas en la que la mayoría de las veces se encuentra dentro del 

rango que proponen las tendencias de las empresas que cotizan en la BMV. Su promedio 

esta en 32% un punto porcentual más alto que el rango alto de los rangos propuestos, en 

sí estar arriba de este rango es bueno. Esto significa que su margen bruto de ventas esta 

en los niveles adecuados. La Empresa esta pagando lo normal para transformar sus 

productos, esto de acuerdo a la comparación de la demás empresas. 
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Mejora 
 
Situación :             Por arriba del rango alto.  
 
El margen bruto de ventas esta un punto porcentual arriba de los rangos el cual es bueno 

para la Empresa. 

 
Solución: 
La Empresa “X” maneja un promedio de MBV un punto porcentual arriba de los rangos 

propuestos por las tendencias de las empresas inmobiliarias que cotizan en la BMV. Este 

resultado es bueno para la Empresa, por tanto no se tienen mejoras en este indicador. 
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• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  =   Utilidad de operación  = % 
                                       Ventas netas 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis 
Esta gráfica lo que busca mostrar es la relación de la administración de la compañía con 

las ventas netas. Es decir mide el porcentaje de cada peso que queda de ventas después de 

desembolsar dinero en los gastos operativos de la Empresa. Se puede observar que la 

Empresa “X” esta muy por debajo de los rangos donde oscilan la mayoría de las 

empresas inmobiliarias. Esto se puede deducir en que está pagando mucho en gastos de 

operación. Tomando en cuenta a una de las empresas que se consideran exitosas y que 

cotizan en la BMV, se puede observar que cada trimestre invierten alrededor de 1/3 de 

gastos operativos del total de la utilidad bruta de la Empresa. En el caso de la Empresa 

“X” se esta gastando a veces hasta más de lo que se genero en la Utilidad bruta.  
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Mejora 
 
Situación :             Muy por arriba del rango alto.  
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Solución: 

Las gráficas de este indicador nos mostraron claramente que la Empresa maneja un 

rumbo desviado en comparación de los rangos propuestos por las tendencias de las 

empresas que cotizan en Bolsa.  

 
Para alinear el rumbo de la Empresa necesita hacer lo siguiente: 

- Hacer una evaluación de donde se encuentran los desperdicios que causan tanto gasto  

operativo para la Empresa. 

- Hacer un análisis de la relación de operación e identificar variables y gastos 

innecesarios, una vez encontradas las variables que causen desperdicio y pérdidas, 

eliminarlas. 

- Es posible que se necesite de una reestructuración total para la Empresa, ya que tanto 

gasto operativo de la Empresa esta ocasionando que tenga más de un año con pérdidas. 

 

Por el lado de las ventas se puede hacer lo siguiente: 

- Incentivar a los vendedores con bonos o comisiones para fomentar más ventas. 

- Se puede invertir más en publicidad o medios masivos de comunicación para tener más  

ventas. 

- Incluir descuentos o paquetes atractivos para los clientes. 
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• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = % 
              Ventas netas 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis: 

En esta gráfica se puede observar que la Empresa “X”  se encuentra ya muy por debajo 

de los rangos propuestos por las tendencias de las empresas que cotizan en Bolsa. El 

margen operativo de ventas ya era muy bajo ahora lo que le afecta todavía más son los 

costos integrales de financiamiento. Estos costos suelen sobrepasar en varias ocasiones la 

utilidad de operación, dejando a la Empresa en números negativos. Lo que se puede 

observar en las empresas inmobiliarias que cotizan en la BMV es que tienen costos 

integrales de financiamientos relativamente bajos en comparación con la utilidad de 

operación. Esto se debe a que estas empresas prefieren tener un capital muy cercano a sus 

deudas totales. 
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Mejora 
 
Situación :             Muy por debajo del rango bajo.  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Solución: 
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Como se había comentado anteriormente los niveles de MNV están muy por debajo de 

los rangos propuestos por las tendencias de las empresas que cotizan en la BMV. Uno de 

los problemas que pasa, es que además de que se esta pagando mucho por la operación de 

la Empresa, también se esta pagando mucho por el costo integral de financiamiento, 

dejando en números negativos a la Empresa. Es difícil pagar el costo integral de 

financiamiento debido a que son prestamos de largo plazo y por el momento no se esta 

teniendo las ventas necesarias por la crisis que se esta viviendo. Lo que se necesita hacer 

para poder solucionar el problema es primeramente remediar lo de los costos operativos 

de la Empresa y después tratar de reestructurar los pagos por financiamiento con 

SOFOLES y Bancos. Además de hacer planeaciones más minuciosas de los prestamos 

futuros para que no afecten tanto a la Empresa. Es imposible saber que una crisis vendrá 

por tanto si se tienen prestamos fuertes y luego llega una crisis, los pagos de intereses se 

harán muy difíciles. La única salida es esperar a que se tengan ventas más fuertes para 

poder tener números positivos en este indicador. 
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•  (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION =    ____Utilidad neta____  = % 
                             Activo total promedio 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis: 
Este indicador de Retorno de inversión lo que nos muestra es cuantas utilidades netas 

pudo generar la Empresa con los recursos de la Empresa. Las empresas que cotizan en 

Bolsa manejan unos ROIs de entre 3% y 5%. La Empresa “X” esta debajo de los rangos 

con un promedio de -1%. Lo cual quiere decir que con los recursos de la Empresa todavía 

no están generando utilidades netas. Se ha visto anteriormente cuales son los problemas 

que maneja la Empresa, principalmente mucho gasto operativo, seguido por altos costos 

de financiamiento.  
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Mejora 
 
Situación :             Por debajo del rango bajo.  
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Solución: 
 
Para este indicador la solución es tratar de seguir el método DuPont. Si por el momento 

no se puede tener más ventas por causa de la crisis económica, lo que se debe de hacer es 

tratar de disminuir el activo total. Es decir, tratar de bajar lo más que se pueda el activo 

circulante y si se puede el activo fijo. En el caso de la Empresa “X” el bajar el activo fijo 

es muy difícil. Sin embargo es posible bajar el activo circulante. Lo que se ha visto 

anteriormente en el Balance General es que se tiene mucho inventario. Se debe de tratar 

de refinanciar esas casas que están paradas o arreglar los fondeos para sacarlos lo antes 

posible de inventario. También se debe de tratar de cobrar deudas pendientes para 

disminuir el activo circulante.  

 

Además de todo esto se deberá de hacer lo posible para tratar de subir la utilidad neta con 

las soluciones ya antes mencionadas en el indicador de MNV. 
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• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     _______Utilidad neta______  = % 
                              Capital contable promedio 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis 

Este indicador  es muy parecido al retorno sobre la renta, le diferencia es que busca medir 

la capacidad de generar utilidades con los recursos de los accionistas. La Empresa “X” 

por debajo de los rangos establecidos por las empresas que cotizan en la BMV. El capital 

en la Empresa “X” fue disminuyendo a través del tiempo. Se debe de recordar que el 

capital en esta Empresa son recursos únicos del dueño.  
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Mejora 
 

Situación :             Por debajo del rango bajo.  
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Solución: 

Se deberá de tratar de mejorar el indicador de MNV con las soluciones antes dichas para 

tal indicador. 

 

El aumento de capital en esta Empresa se dará solamente si la Empresa tiene ganancias 

ya que se va directo a Capital de la Empresa. 
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Indicadores de Actividad 
 
• ROTACION DE CARTERA =  ______Venta anual_________  

Cuentas por cobrar promedio 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Análisis: 

Lo que busca analizar este indicador es la cobranza de la Empresa, mientras más alto sea 

el resultado serán menor las cuentas por cobrar con proporción a las ventas. Se puede 

observar que la Empresa “X” esta dentro de los rangos establecidos por las tendencias 

marcadas por las empresas que cotizan en la BMV. 
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Mejora 
 
Situación :           Dentro del rango  
 
No necesita mejoras 
 
 
• DIAS DE CARTERA =    ______360________  

   Rotación de cartera 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Los días de cartera para la Empresa “X” también están dentro del rango que proponen las 

tendencias de las empresas que cotizan en Bolsa. La forma de interpretar esta gráfica es 

que la cobranza tarda alrededor de 50 días en cobrarse a los clientes. 
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Mejora 
 

Situación :           Dentro del rango  
 

 
No necesita mejoras 
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• ROTACION DE INVENTARIO =                   ____Costo anual de ventas__ 
                              Inventario promedio 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis: 

Este indicador mide la rapidez con lo que los inventarios, en este caso las casas, entran y 

salen de la Empresa. Entre más rápido sea el número arrojado más rápido saldrá de la 

Empresa el inventario.  

Se puede observar que la Empresa “X” tiene un número demasiado bajo, el cual se 

traduce a muchos días de espera desde que entro como inventario hasta venderse. Este 

indicador tiene algunas variables que se necesitan checar, como es la gente de ventas, o 

en sí el proceso de construcción. Alguno de los dos o los dos se esta tardando bastante en 

su proceso.  

En el caso de la Empresa “X” los dos casos están presentes. La SOFOL que financia a la 

Empresa “X” a tenido bastantes problemas económicos por la crisis mundial, tanto fue el 

problema que la SHF tuvo que intervenirlos. Después de este acontecimiento la Empresa 

“X” dejo de recibir financiamiento por parte de ellos, por lo que sus procesos 

constructivos se demoraron bastante tiempo por falta de financiamiento. Por el otro lado 
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las ventas han caído de gran manera desde que comenzó la crisis económica lo que 

también afecta las ventas de la Empresa “X” 

Mejora 
 

Situación :           Debajo del rango  
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Solución:  
Para poder sacar estas casas de inventario se tendrá que buscar inversionistas o nuevas 

fuentes de financiamiento para terminar los desarrollos que se detuvieron por que quebró 

la SOFOL, que financiaba estos desarrollos.  

Si existen casas terminadas y hay bajas ventas, tratar de dar bonos o comisiones más altas 

a los vendedores para que salgan lo antes posible estas casas en inventario. 
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• DIAS DE Inventario =    ______360________  
                                              Rotación de Inventario 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Análisis: 
Al ritmo que maneja la Empresa “X” esta gráfica se interpreta como si pasaran 829 días 

para que una casa salga desde que entro en inventario hasta que se vende. Es solo para 

ver con números como esta la situación. Desde luego no pasan 2 años para que se pueda 

vender la casa pero hubo varios trimestres que se paró la obra por los problemas que tuvo 

la Empresa con la SOFOL antes mencionada, lo que causo que este número se disparara 

exageradamente. De todas maneras se tiene que analizar a fondo las variables que causan 

estas demoras en la Rotación del inventario. 
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• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   =            ______Venta anual_________  
                     Activo total promedio 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
U 
Análisis: 
Lo que busca mostrar este indicador es ver como se utiliza el activo total para generar 

ventas. Visto de otra forma es observar cuanto dinero se genera de la venta por cada peso 

invertido en el activo total. Como se puede apreciar la Empresa “X” esta muy por debajo 

de los rangos propuestos por las Empresa que cotizan en la BMV. Esto se debe a que las 

ventas netas son menores que al activo Total Promedio. Las Empresa inmobiliarias que 

maneja más Rotación del activo total maneja casi tres veces la cantidad de venta anual en 

comparación con su Activo Total. La problemática aquí están siendo las ventas que están 

muy bajas por el momento y hay que actuar para que se venda más, además de una 

restructuración de la Empresa. 

Como se había comentado en el marco teórico existe un método llamado DUPONT el 

cual sirve para incrementar el Retorno de Inversión. Este método sería muy bueno 

aplicarlo a la Empresa “X” para tener mejores resultados. Lo que busca este modelo es 
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incrementar ventas, reducir costos, y reducir gastos, además de reducir el Activo total el 

cual se refiere a reducir cuentas por cobrar, reducir el inventario y reducir el activo fijo si 

es posible. 

Mejora 
 

Situación :           Debajo del rango  
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Solución: 
Hacer lo posible de tener MNV más altos con las soluciones antes mencionadas para 

dicho indicador. 

Hacer lo posible para la reducción del activo total promedio bajando inventarios y 

cuentas por cobrar con las soluciones antes mencionadas. 
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• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   =                 ______Venta anual_________  
                    Activo fijo promedio 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Como se puede observar en esta gráfica las empresas inmobiliarias manejan muy poco 

activo fijo, es por eso que la relación de activo fijo con sus ventas es exageradamente 

alta. Sin embargo la Empresa “X” no esta nada al margen de las demás empresas, aunque 

623 es un número alto la Empresa que tiene una rotación del activo fijo más alto maneja 

72 millones en su resultado. 
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Mejora 
 

 
Situación :           Debajo del rango  
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4.8 Éxito Gerencial y Método Dupont 
 

Después de haber analizado las tendencias de la Empresa “X” en comparación a las 

empresas que cotizan en la BMV se puede observar que el rumbo de la Empresa en 

general esta desviado. Se tienen hasta el momento Márgenes de Ventas Netas negativas y 

Retorno sobre la inversión negativos, los cuáles son los parámetros más importantes para 

una Empresa. Si estos indicadores van en el rumbo correcto difícilmente la Empresa 

tendrá problemas en el futuro. 

 

Como se había comentado anteriormente en el marco teórico existe un modelo llamado 

DUPONT, el cual su principal objetivo es ayudar a tener un RSI más alto bajando el 

RAT. 

 

Esta es la ecuación que se maneja. 

 
      RSI =       MNV               x              RAT 

 
Utilidad neta  =     Utilidad neta        x        Venta neta 

       Activo Total           Venta neta                Activo Total 

 

 

Por el momento el MNV es negativo y el RAT es demasiado bajo. Se recomienda hacer 

las mejoras ya explicadas en los indicadores para poder manejar un RSI más alto.  

Lo más importante es que el DEI pueda subir los niveles del RAT lo antes posible. Esto 

es bajando el inventario y reduciendo las cuentas por cobrar. 

Además tendrá que resolver los problemas de gastos excesivos de operación, cargos muy 

altos por financiamiento y las bajas ventas para poder tener MNV por lo menos positivo. 
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Capítulo 5  

Conclusiones 

5.1 Conclusiones generales. 
El propósito de esta tesis es poder ayudar al  DEI que no cuente con previos estudios de 

finanzas y con asesores profesionales financieros, para el diagnóstico correcto, fácil y 

conciso de su Empresa inmobiliaria. 

Lo que se busca es proponer una metodología de fácil uso para ver donde se encuentra el 

rumbo de la Empresa y poder ver que variables son las que están afectando a que se 

desvíe esa compañía. En estos momentos de crisis mundial, es muy necesario saber que 

otros factores además de las bajas ventas por causa de la crisis, están haciendo que la 

Empresa tenga desperdicios monetarios. El poder usar este instrumento para cualquier 

Empresa arrojará datos que varias veces no son visibles fácilmente. El DEI es la persona 

que debe tener siempre presente todos estos análisis financieros, ya que son los signos 

vitales de su Empresa. Si alguno de estos signos vitales no se compone en un corto 

tiempo la Empresa puede sufrir grande pérdidas hasta poder causar la quiebra. Es por eso 

que se enfatiza a que el DEI se sumerja dentro de los números financieros de su Empresa 

para poder llevar a ala toma de decisiones acertadas y axial llevarla al éxito empresarial.  

 
Esta tesis también fomenta a que el DEI se haga preguntas sobre como va avanzando la 

Empresa, que analice como está el mercado y sus posibles ofertas a ésta. El DEI debe de 

buscar como puede generar ganancias con los activos que tiene la Empresa al igual que lo 

hacen las empresas que cotizan en la BMV. En general se busca que el DEI sea una 

persona más integra en sus conocimientos financieros para poder tomar decisiones que 

aunque sean difíciles llevaran adelante a la Empresa. 

 

El diagnóstico de Empresa “X” nos arrojó varios  resultados fuera de los rangos que 

proponen las empresas inmobiliarias que cotizan en la BMV. Lo que quiere decir que 

tiene un rumbo muy desviado. Según el DEI de esta empresa, la compañía tiene varios 

problemas externos del cual no tiene control sobre ellos, como es la SOFOL que dejo de 
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financiarlos porque se declaró en quiebra y tuvo que ser intervenida por la SHF. Después 

de esta intervención la SOFOL dejo de mandar dinero para los créditos puente y 

terminación de desarrollos. Este es un gran golpe para la Empresa “X” ya que no puede 

hacer nada para remediarlo al ser un factor externo el cual se deriva de la crisis financiera 

mundial. Es decir el fondo de toda la problemática de la Empresa viene de la falta de 

fondeo de esta SOFOL que llego sin aviso alguno para poderla prevenir. Sin embargo,  

aun teniendo problemas externos se puede hacer un diagnóstico de esta Empresa para ver 

cuales problemas se deben de atacar lo antes  posible para cuando se normalice la 

situación, esta salga de inmediato. 

 

Se puede observar además que todas las empresas bajaron sus ventas, esto debido a que 

ha bajado el poder adquisitivo de la gente. Las tendencias lo muestran, pero al usar este 

instrumento sabremos a que nivel bajaron las ventas, si baja más de esos niveles entonces 

algo se está haciendo mal. Como se comentó anteriormente, se busca que el DEI visualice 

paramentos para la comparación de la Empresa en todos los ámbitos financieros. 

Sabemos después del estudio teórico de los indicadores que lo mejor de estos, es que no 

tienen fronteras, es decir se pueden comparar no importando el tamaño de la Empresa, ni 

en el país que se encuentren. Es por eso que son de gran utilidad para cualquier DEI. Se 

deben tener siempre presentes para seguir los rumbos de las mejores empresas de 

México. 

 
Para finalizar se recomienda a los DEI hacer este estudio frecuentemente, por lo menos 

cada trimestre para ver por donde va la Empresa. Es de gran importancia que el DEI este 

investigando nuevas estrategias e instrumentos financieros para el mejor manejo de su 

Empresa. 
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5.2 Conclusiones por capítulo 

5.2.1 Capítulo 1 
Lo que buscó esta tesis es poder hacer un diagnóstico fácil, veloz y conciso para 

cualquier DEI sin previos estudios en finanzas. Como se había comentado anteriormente 

México tiene demasiado rezago habitacional por lo que el gobierno federal por medio del 

INFONAVIT, otras instituciones gubernamentales, Bancos y SOFOLES están entregando 

créditos para eliminar esta problemática. Se necesita de promotores y desarrolladores de 

vivienda para combatir esta gran oferta que tiene el Gobierno Federal en créditos, además 

del rezago antes mencionado. 

 

Existen varias empresas inmobiliarias que cotizan en la BMV. Es de suponerse que estas 

empresas tienen a la mejores profesionistas especializados para la ayuda de toma de 

decisiones financieras, ya que estas manejan cantidades muy fuertes de dinero. Gracias a 

estas empresas y sus acertadas acciones en el mundo de las finanzas por tener a la mejor 

gente capacitada, se pueden sacar tendencias y rangos en los que cualquier DEI puede 

comparar el rumbo de su Empresa con las compañías que cotizan en la BMV. Es por eso 

que la propuesta de esta tesis es tan importante para cualquier DEI. 

5.2.2 Capítulo 2 
Esta tesis buscó la manera de explicarle a cualquier DEI sin previos estudios en finanzas 

corporativas las bases de estás. Se enseño cuales son los papeles a seguir para cualquier 

DEI en el área de finanzas, además de explicar a fondo los Estados Financieros para que 

cualquier ejecutivo financiero tome las decisiones acertadas.  

También se expuso a fondo las razones financieras, su uso y características de porque son 

tan importantes en el mundo financiero. Por ultimo se explicó la integración de los 

indicadores financieros los cuales buscan integrar los objetivos, metas y valores de la 

Empresa con las razones financieras para sacar a la Empresa adelante. Todo esto para que 

cualquier persona que tenga una Empresa inmobiliaria no se sienta perdido al no tener 

previos estudios en la materia. 
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5.2.3 Capítulo 3 
La metodología que se utilizó para la aplicación de la tesis se hizo de la manera más fácil 

de comprender para cualquier DEI sin previos estudios en finanzas corporativas. 

Cualquier persona puede seguir fácilmente la metodología y hacer uso de este 

instrumento financiero para el sencillo diagnóstico de la tendencia de la compañía. Lo 

más importante de estos pasos a seguir es que se puede sacar la información financiera de 

las empresas que cotizan en Bolsa y siguiendo la metodología se pueden generar 

histogramas compuestos para una fácil comparación entre las tendencias de la Empresa a 

diagnosticar y las empresas que cotizan en Bolsa. 

5.2.4 Capítulo 4 
Después de haber diagnosticado profundamente a la Empresa “X” y sus tendencias 

durante los años 2008 y 2009, se dio por concluido que esta maneja números muy rojos 

dentro de sus indicadores. Se comparó con las tendencias y rangos generados por el 

estudio hecho por este instrumento, y se observó que necesita varias mejoras para la 

corrección del rumbo de la Empresa. Para cada indicador se identificaron las variables 

que hacen que se desvíe la tendencia de la Empresa. Después se propusieron mejoras y 

soluciones para que se hagan lo antes posible y así poder corregir los datos arrojados por 

el diagnóstico. Será difícil la corrección de estos indicadores financieros y más por la 

crisis económica en las que se esta viviendo, sin embargo el saber cuales son las áreas 

más afectadas y las que requieren mayor atención harán que las salida al éxito sea más 

fácil.  

 

5.2.5 Capítulo 4 (Desempeño de Empresas Inmobiliarias 

que cotizan en la BMV) 
Para la conclusión de este apartado se generó una tabla, la cual mide el desempeño de las 

empresas según su indicador. En esta tabla se acomodó con el primer lugar la empresa 

con mejor desempeño, hasta llegar al sexto lugar con la empresa que manejó un peor 

desempeño. 
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A continuación la tabla de desempeños según el promedio anual de sus indicadores 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 

 

 
 
 
 

Indicador de Liquidez
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= ara urbi sare homex geo hogar
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

6.16 4.98 4.03 3.10 2.23 1.42
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= sare urbi ara homex geo hogar
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

3.08 2.78 2.64 1.52 1.34 0.35
Indicador de Apalancamiento o Solvencia
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= ara urbi sare geo homex hogar
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

67.74% 88.41% 97.85% 134.82% 148.94% 434.74%
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= ara urbi sare geo homex hogar
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

40.33% 46.88% 49.38% 57.38% 59.77% 84.20%
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= urbi sare geo hogar homex ara
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

19.91 7.11 5.58 -1.96 -6.68 -14.01
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= ara urbi homex sare geo hogar
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

38.56% 41.59% 49.52% 49.86% 59.12% 84.19%
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= ara urbi geo sare homex hogar
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

16.75% 23.90% 28.27% 33.68% 44.65% #VALUE!
Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= urbi homex sare geo ara hogar
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

31.16% 29.81% 26.75% 26.42% 25.73% 21.64%
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= urbi homex sare ara geo hogar
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

21.10% 17.99% 17.66% 16.74% 16.70% -33.44%
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= urbi ara homex sare geo hogar
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

13.95% 12.06% 11.90% 10.14% 9.07% -62.32%
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= homex ara urbi geo sare hogar
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

4.39% 4.16% 4.11% 3.90% 3.19% -14.12%
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= homex geo urbi sare ara hogar
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

10.86% 9.12% 7.77% 6.32% 6.97% -73.02%
Indicadores de Actividad
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= homex geo ara hogar urbi sare
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

12.62 8.93 8.02 6.33 5.56 3.18
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= homex geo ara hogar urbi sare
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

28.53 40.30 44.92 56.87 64.75 113.10
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= geo sare homex urbi ara hogar
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

7.21 6.92 3.81 3.25 3.19 1.57
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= geo sare homex urbi ara hogar
• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

49.90 52.03 94.41 110.91 112.81 229.79
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= geo homex ara sare urbi hogar
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.95 2.55 2.36 2.20 2.02 1.38
Mejor desempeño, 1er al 6to lugar 1 2 3 4 5 6
Empresa= homex geo urbi ara sare hogar
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

72,526,479  70,569,854  56,156,348  33,220,785  19,722,779  1,428,267   

Empresas Inmobiliarias que cotizan en la BMV



DIAGNÓSTICO  DE EMPRESAS INMOBILIARIAS CON  INDICADORES FINANCIEROS 

 160 

En los Indicadores de liquidez, se considera a las empresas que tuvieron mejor 

desempeño, aquellas que tuvieron un ácido mas alto. Para este caso las empresas SARE, 

URBI y ARA manejan un ácido mayor a 2.5, el cual quiere decir que tendrán muy pocas 

dificultades de pagar a sus acreedores en el corto plazo y se mantendrá operando la 

empresa sin problemas. 

 

En los Indicadores de Endeudamiento o Solvencia las empresas que manejaron mejor 

desempeño para el endeudamiento y apalancamiento fueron ARA, URBI y SARE. Estas 

empresas manejan menores deudas en comparación con las otras empresas. 

 

Para el indicador de cobertura URBI, SARE y GEO son los que pueden pagar más veces 

los intereses a cargo con la Utilidad de Operación lo cual quiere decir que estarán al día 

con sus pagos a acreedores y no generarán intereses por cargos moratorios. 

 

Las empresas que tienen mejor desempeño en indicador de Compromiso de Pago a Corto 

Plazo es  ARA, URBI, HOMEX. Esto se traduce a que tendrán menor presión de pago a 

sus acreedores en el corto plazo. 

 

En los Indicadores de Rentabilidad las empresas que produjeron un indicador de Margen 

Neto de Ventas mas alto fueron URBI, ARA, y HOMEX. Esto nos indica que estas 

empresas fueron las que mejor pagaron sus costos directos en obra, tuvieron un mejor 

desempeño en gastos operativos y tienen niveles de cargos de interés por financiamiento 

adecuados a su producción y ventas. 

 

Las empresas que manejaron un Retorno de Inversión mas alto fueron HOMEX, ARA y 

URBI. Estas empresas lograron generar más utilidades netas con relación a lo que tienen 

invertido en el activo total promedio. Lo que buscan los DEIs  es que este indicador sea 

lo más alto posible. 
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Las empresas que tuvieron un mejor  Indicador de Retorno de Capital fueron HOMEX, 

GEO, ARA Estas compañías lograron tener mejor desempeño en las utilidades netas con 

lo que los accionistas invirtieron en la empresa.  

 

Las empresas que manejaron un mejor desempeño en los Indicadores de Actividad en la 

Rotación de Cartera es HOMEX, GEO y ARA, esto quiere decir que son las más 

eficientes en su cobranza. Por el otro lado las empresas que manejaron mejor su Rotación 

de Inventario fueron GEO, SARE, Y HOMEX , Estas empresas fueron las más eficientes 

en su producción y venta ya que estuvieron pocos días en inventario sus casas, desde que 

entraron a construirse hasta que se vendieron. 

 

Por ultimo las empresas que manejaron un mejor indicador para la Rotación del Activo 

Total fueron HOMEX, GEO, y URBI. Lo que quiere decir que fueron las empresas con 

mejor desempeño, teniendo ventas netas mas altas  con una menor Inversión en el Activo 

Total promedio. 
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Anexos por Capítulo 

4.3 Estados Financieros de Empresas Inmobiliarias que 

Cotizan en Bolsa 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Geo 
Balance General 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

ACTIVO  
ACTIVO CIRCULANTE
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 2,129,620          1,633,622         1,709,114         3,281,306         4,600,550         997,217           2,276,125        
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 6,159,380          6,963,343         7,829,411         7,795,347         8,346,104         8,188,988        8,810,192        
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVENTARIOS 5,743,319          6,405,795         6,593,874         6,923,346         7,317,101         8,101,904        8,140,289        
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
TOTAL CIRCULANTE 14,743,128         15,608,149       16,563,492       17,485,148       18,972,804       19,776,494      20,707,806      

LARGO PLAZO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIA-
DOS NO CONSOLIDADOS
OTRAS INVERSIONES
TOTAL LARGO PLAZO

ACTIVO FIJO 1,410,117          1,408,967         1,358,248         1,529,684         1,717,060         1,715,458        1,697,466        
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL
OTROS EQUIPOS
DEPRECIACION Y AMORTIZACION ACUMULADA
CONSTRUCCIONES EN PROCESO
INMUEBLES, PLANTAS Y EQUIPO (NETO)

ACTIVO DIFERIDO (NETO)
 
TOTAL ACTIVO 19,619,394         20,735,538       22,045,676       23,243,027       25,141,087       25,877,111      27,287,508      

PASIVO  
PASIVO CIRCULANTE
PROVEEDORES
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
IMPUESTOS POR PAGAR
CUENTAS POR PAGAR 2,255,362          2,409,556         2,710,401         2,946,576         2,390,835         2,654,474        2,699,106        
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 6,986,244          6,757,214         7,396,263         7,304,720         8,688,847         9,077,735        9,443,760        

PASIVO A LARGO PLAZO
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
OTROS CREDITOS
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 1,835,338          2,859,947         2,852,519         3,625,447         2,920,665         2,843,862        2,731,429        

CREDITOS DIFERIDOS

OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO 10,934,486         11,704,717       12,477,409       13,308,070       14,820,754       15,260,865      15,750,843      

CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 8,684,908          9,030,821         9,568,267         9,934,957         10,320,333       10,616,246      11,536,665      
PASIVO MAS CAPITAL 19,619,394         20,735,538       22,045,676       23,243,027       25,141,087       25,877,111      27,287,508      

Geo 
Estado de  Resultados 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

CONCEPTOS
VENTAS NETAS 14,975,647         3,498,864         8,114,471         12,346,216       17,453,015       3,823,799        8,809,699        
 -  COSTO DE VENTAS 10,924,829         2,571,808         5,958,656         9,064,910         12,852,465       2,826,582        6,533,574        
UTILIDAD BRUTA 4,050,818          927,056           2,155,815         3,281,306         4,600,550         997,217           2,276,125        

- GASTOS DE OPERACIÓN 1,457,680          355,595           794,261           1,206,711         1,672,003         371,613           820,688           
UTILIDAD DE OPERACION 2,593,138          571,461           1,361,554         2,074,595         2,928,547         625,604           1,455,437        

 - COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 451,677             86,953             237,826           396,471           662,493           124,573           230,261           
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 2,141,461          484,508           1,123,728         1,678,124         2,266,054         501,031           1,225,176        

- IMPUESTOS 693,463             163,467           370,429           536,642           792,839           168,461           434,018           
UTILIDAD  NETA 1,447,998          321,041           753,299           1,141,482         1,473,215         332,570           791,158           

Geo 
FLUJO DE EFECTIVO 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

EBITDA (INGRESOS DE LA OPERACION) 2,871,470          653,855           1,497,247         2,259,144         3,205,640         688,158           1,594,527        

FLUJO OPERATIVO NETO (FLUJO DE EFECTIVO) 1,790,936          391,129           888,531           1,285,528         1,786,289         393,196           850,881           



DIAGNÓSTICO  DE EMPRESAS INMOBILIARIAS CON  INDICADORES FINANCIEROS 

 163 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

HOGAR
Balance General 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

ACTIVO 
ACTIVO CIRCULANTE
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 22,910          138,217         257,514         146,499         85,799        45,177        12,215        
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 455,563         343,970         415,065         255,991         56,018        14,837        27,940        
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVENTARIOS 657,464         665,417         615,439         718,061         906,768      804,010      795,248      
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
TOTAL CIRCULANTE 886,162         1,188,097      1,122,117      1,169,348      952,744      893,351      854,865      

LARGO PLAZO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIA-
DOS NO CONSOLIDADOS
OTRAS INVERSIONES
TOTAL LARGO PLAZO

ACTIVO FIJO 8,494            13,576          13,137          13,131          5,274          5,005          4,435          
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL
OTROS EQUIPOS
DEPRECIACION Y AMORTIZACION ACUMULADA
CONSTRUCCIONES EN PROCESO
INMUEBLES, PLANTAS Y EQUIPO (NETO)

ACTIVO DIFERIDO (NETO)
 
TOTAL ACTIVO 904,935         1,228,745      1,157,513      1,193,546      962,564      904,008      863,972      

PASIVO 
PASIVO CIRCULANTE
PROVEEDORES
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
IMPUESTOS POR PAGAR
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 68,108          67,160          67,446          60,466          53,157        43,979        46,816        
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 944,050         889,314         807,744         723,130         602,303      625,930      514,592      

PASIVO A LARGO PLAZO
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
OTROS CREDITOS
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO --- --- --- --- 40,886         ---  ---

CREDITOS DIFERIDOS

OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO 1,058,241      1,037,810      945,814         862,176         756,297      742,849      633,471      

CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 153,306         190,935         211,699         331,370         206,267      161,159      230,501      
PASIVO MAS CAPITAL 1,211,547      1,228,745      1,157,513      1,193,546      962,564      904,008      863,972      

HOGAR
Estado de  Resultados 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

CONCEPTOS
VENTAS NETAS 454,912         135,003         133,559         229,602         320,229      40,351        105,604      
 -  COSTO DE VENTAS 396,026         103,539         105,305         191,639         253,505      28,424        76,939        
UTILIDAD BRUTA 58,886          31,464          28,254          37,963          66,724        11,927        28,665        

- GASTOS DE OPERACIÓN 191,200         34,547          74,032          125,619         171,262      33,566        75,107        
UTILIDAD DE OPERACION (132,314)       (3,083)           (45,778)         (87,656)         (104,538)     (21,639)       (46,442)       

 - COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 80,669          20,148          45,329          55,751          90,307        7,887          8,515          
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS (212,983)       (23,231)         (91,107)         (143,407)       (194,845)     (29,526)       (54,957)       

- IMPUESTOS 200,450         (11)               2,681            8,174            2,229          1,500          1,500          
UTILIDAD  NETA (413,433)       (23,220)         (93,788)         (151,581)       (197,074)     (31,026)       (56,457)       

HOGAR
FLUJO DE EFECTIVO 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

EBITDA (INGRESOS DE LA OPERACION) (90,486)         (1,768)           (43,119)         (84,057)         (98,144)       (21,207)       (44,896)       

FLUJO OPERATIVO NETO (FLUJO DE EFECTIVO) (407,037)       (23,834)         (90,971)         (145,335)       (188,063)     (28,131)       (71,902)       
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URBI
Balance General 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

ACTIVO 
ACTIVO CIRCULANTE
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 3,391,591        2,503,813        2,618,999        2,379,232      1,985,498        878,994           1,531,417        
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 14,158,980      13,652,430      12,768,650      9,073,406      7,288,977        6,695,766        6,476,995        
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVENTARIOS 12,015,920      11,579,980      11,177,660      11,325,530     11,777,530      12,315,550      12,189,980      
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
TOTAL CIRCULANTE 24,659,746      24,447,717      24,769,034      25,792,013     28,695,823      28,278,154      29,571,160      

LARGO PLAZO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIA-
DOS NO CONSOLIDADOS
OTRAS INVERSIONES
TOTAL LARGO PLAZO

ACTIVO FIJO 423,317           412,439           437,596           452,060         510,139           478,775           532,887           
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL
OTROS EQUIPOS
DEPRECIACION Y AMORTIZACION ACUMULADA
CONSTRUCCIONES EN PROCESO
INMUEBLES, PLANTAS Y EQUIPO (NETO)

ACTIVO DIFERIDO (NETO)
 
TOTAL ACTIVO 25,345,647      25,140,914      25,428,754      26,621,422     30,143,419      29,740,024      30,769,387      

PASIVO 
PASIVO CIRCULANTE
PROVEEDORES
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
IMPUESTOS POR PAGAR
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 2761510 2169491 1687160 1785862 2662629 1649028 2523490
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 5,783,400        5,216,908        4,815,870        4,919,293      5,998,593        5,321,755        5,444,945        

PASIVO A LARGO PLAZO
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
OTROS CREDITOS
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 2,924,746        2,836,690        2,768,132        3,095,214      4,377,368        4,235,838        4,461,806        

CREDITOS DIFERIDOS

OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO 12,229,264      11,708,463      11,356,627      11,927,854     14,729,910      14,028,238      14,720,219      

CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 13,116,383      13,432,451      14,072,127      14,693,568     15,413,509      15,711,768      16,049,168      
PASIVO MAS CAPITAL 25,345,647      25,140,914      25,428,754      26,621,422     30,143,419      29,740,006      30,769,387      

URBI
Estado de  Resultados 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

CONCEPTOS
VENTAS NETAS 12,779,437      2,619,879        6,390,026        10,608,176     15,003,984      2,626,353        5,664,605        
 -  COSTO DE VENTAS 8,668,060        1,844,192        4,412,873        7,295,798      10,289,628      1,802,398        3,888,872        
UTILIDAD BRUTA 4,111,377        775,687           1,977,153        3,312,378      4,714,356        823,955           1,775,733        

- GASTOS DE OPERACIÓN 1,261,909        271,248           648,101           1,047,205      1,560,683        260,712           556,441           
UTILIDAD DE OPERACION 2,849,468        504,439           1,329,052        2,265,173      3,153,673        563,243           1,219,292        

 - COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 216,447           37,562            53,683            72,434           83,124            58,532            132,819           
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 2,633,021        466,877           1,275,369        2,192,739      3,070,549        504,711           1,086,473        

- IMPUESTOS 885,078           132,779           363,279           626,830         866,755           142,328           310,052           
UTILIDAD  NETA 1,747,943        334,098           912,090           1,565,909      2,203,794        362,383           776,421           

URBI
FLUJO DE EFECTIVO 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

EBITDA (INGRESOS DE LA OPERACION) 2,995,681        554,905           1,427,415        2,419,954      3,365,732        605,161           1,303,067        

FLUJO OPERATIVO NETO (FLUJO DE EFECTIVO) 1,759,918        278,358           763,625           1,313,968      1,891,602        367,284           824,919           
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Homex
Balance General 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

ACTIVO 
ACTIVO CIRCULANTE
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 2,362,924        2,366,818        2,180,312        1,483,560        1,268,185        1,197,691        1,517,476        
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 7,523,982        7,888,899        9,581,817        10,941,100      1,194,647        1,197,561        1,211,012        
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVENTARIOS 11,432,330      11,858,730      12,181,750      12,080,450      14,309,600      14,757,990      14,840,480      
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
TOTAL CIRCULANTE 21,885,649      22,548,181      24,300,833      24,739,247      27,902,254      28,436,286      28,930,751      

LARGO PLAZO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIA-
DOS NO CONSOLIDADOS
OTRAS INVERSIONES
TOTAL LARGO PLAZO

ACTIVO FIJO 1,155,729        1,159,692        1,238,866        1,302,541        1,402,928        1,312,634        1,239,339        
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL
OTROS EQUIPOS
DEPRECIACION Y AMORTIZACION ACUMULADA
CONSTRUCCIONES EN PROCESO
INMUEBLES, PLANTAS Y EQUIPO (NETO)

ACTIVO DIFERIDO (NETO)
 
TOTAL ACTIVO 24,189,256      24,877,014      26,778,085      27,338,521      30,505,412      30,903,355      31,308,077      

PASIVO 
PASIVO CIRCULANTE
PROVEEDORES
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
IMPUESTOS POR PAGAR
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 7,125,043        6,981,787        6,804,809        5,845,141        6,586,145        5,953,338        5,646,959        
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 7,960,393        7,829,900        8,304,414        7,029,534        9,179,383        8,966,731        8,391,399        

PASIVO A LARGO PLAZO
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
OTROS CREDITOS
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 3,466,741        3,551,056        3,923,503        5,262,957        6,311,121        6,482,360        6,512,933        

CREDITOS DIFERIDOS

OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO 14,348,126      14,508,655      15,675,432      15,884,052      18,988,155      19,086,011      18,814,032      

CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 9,841,130        10,368,359      11,102,653      11,454,469      11,517,257      11,817,344      12,494,045      
PASIVO MAS CAPITAL 24,189,256      24,877,014      26,778,085      27,338,521      30,505,412      30,903,355      31,308,077      

Homex
Estado de  Resultados 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

CONCEPTOS
VENTAS NETAS 16,222,524      3,481,367        7,862,452        12,585,558      18,850,496      3,769,212        8,496,052        
 -  COSTO DE VENTAS 11,041,456      2,385,974        5,348,219        8,668,642        13,473,257      2,814,564        6,090,035        
UTILIDAD BRUTA 5,181,068        1,095,393        2,514,233        3,916,916        5,377,239        954,648           2,406,017        

- GASTOS DE OPERACIÓN 1,798,429        393,030           884,998           1,442,423        2,377,646        477,758           1,052,842        
UTILIDAD DE OPERACION 3,382,639        702,363           1,629,235        2,474,493        2,999,593        476,890           1,353,175        

 - COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 69,681             (22,677)           (132,452)          224,196           668,411           46,198             (17,378)           
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 3,312,958        725,040           1,761,687        2,250,297        2,331,182        430,692           1,370,553        

- IMPUESTOS 1,079,892        220,714           535,065           675,293           750,306           150,771           424,182           
UTILIDAD  NETA 2,233,066        504,326           1,226,622        1,575,004        1,580,876        279,921           946,371           

Homex
FLUJO DE EFECTIVO 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

EBITDA (INGRESOS DE LA OPERACION) 3,684,356        795,466           1,820,507        2,769,475        3,424,614        591,903           1,583,524        

FLUJO OPERATIVO NETO (FLUJO DE EFECTIVO) 2,443,321        496,157           1,104,332        1,789,659        2,318,055        373,495           1,014,658        
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SARE
Balance General 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

ACTIVO 
ACTIVO CIRCULANTE
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 446,774         432,590         376,979         389,148         325,066         210,422         190,101         
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 5,304,215      5,580,406      5,872,247      6,162,697      6,598,956      6,754,403      6,995,160      
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVENTARIOS 1,935,742      1,823,436      1,929,642      2,169,822      2,329,689      2,215,523      2,169,779      
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
TOTAL CIRCULANTE 7,873,382      7,969,652      8,357,779      9,020,744      9,419,038      9,332,184      9,513,197      

LARGO PLAZO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIA-
DOS NO CONSOLIDADOS
OTRAS INVERSIONES
TOTAL LARGO PLAZO

ACTIVO FIJO 50,419           50,402           50,183           49,121           47,084           44,866           43,518           
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL
OTROS EQUIPOS
DEPRECIACION Y AMORTIZACION ACUMULADA
CONSTRUCCIONES EN PROCESO
INMUEBLES, PLANTAS Y EQUIPO (NETO)

ACTIVO DIFERIDO (NETO)
 
TOTAL ACTIVO 8,038,913      8,139,297      8,525,915      9,189,121      9,572,837      9,483,042      9,657,327      

PASIVO 
PASIVO CIRCULANTE
PROVEEDORES
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
IMPUESTOS POR PAGAR
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 1,270,059      1,261,771      1,107,393      1,490,919      1,337,503      1,233,915      1,200,744      
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 1,955,014      1,732,327      2,014,061      2,791,564      2,428,843      2,255,417      2,279,290      

PASIVO A LARGO PLAZO
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
OTROS CREDITOS
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 1,368,424      1,454,767      1,283,094      1,053,438      1,843,652      1,814,099      1,843,641      

CREDITOS DIFERIDOS

OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO 3,895,389      3,818,994      3,982,653      4,565,621      4,998,047      4,825,502      4,906,449      

CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 4,143,524      4,320,303      4,543,262      4,623,500      4,574,790      4,657,540      4,750,878      
PASIVO MAS CAPITAL 8,038,913      8,139,297      8,525,915      9,189,121      9,572,837      9,483,042      9,657,327      

SARE
Estado de  Resultados 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

CONCEPTOS
VENTAS NETAS 4,879,102      1,301,409      2,588,469      3,684,510      4,626,059      862,182         1,733,106      
 -  COSTO DE VENTAS 3,558,820      955,568         1,901,467      2,702,792      3,387,494      630,685         1,268,066      
UTILIDAD BRUTA 1,320,282      345,841         687,002         981,718         1,238,565      231,497         465,040         

- GASTOS DE OPERACIÓN 462,222         115,767         234,535         332,248         417,713         77,846           159,086         
UTILIDAD DE OPERACION 858,060         230,074         452,467         649,470         820,852         153,651         305,954         

 - COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 139,103         22,716           51,101           86,262           139,289         26,941           55,399           
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 718,957         207,358         401,366         563,208         681,563         126,710         250,555         

- IMPUESTOS 231,995         67,661           132,566         188,500         238,245         39,438           76,647           
UTILIDAD  NETA 486,962         139,697         268,800         374,708         443,318         87,272           173,908         

SARE
FLUJO DE EFECTIVO 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

EBITDA (INGRESOS DE LA OPERACION) 883,916         234,279         461,652         664,259         836,520         157,246         314,927         

FLUJO OPERATIVO NETO (FLUJO DE EFECTIVO) 609,388         150,653         294,691         402,682         481,554         88,574           173,058         
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ARA
Balance General 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

ACTIVO 
ACTIVO CIRCULANTE
EFECTIVO E INVERSIONES TEMPORALES 1,923,534        1,359,646        1,364,412        1,035,600        1,162,307        1,084,475        986,214           
CLIENTES Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO) 4,652,522        5,015,121        5,491,056        6,147,152        6,443,649        148,291           471,964           
OTRAS CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVENTARIOS 5,983,569        6,069,500        6,173,264        6,132,487        6,250,262        11,060,860      10,933,290      
OTROS ACTIVOS CIRCULANTES
TOTAL CIRCULANTE 11,791,535      11,740,751      12,631,368      13,543,314      13,352,990      13,222,132      13,213,234      

LARGO PLAZO
CUENTAS Y DOCUMENTOS POR COBRAR (NETO)
INVERSIONES EN ACCIONES DE SUBSIDIARIAS Y ASOCIA-
DOS NO CONSOLIDADOS
OTRAS INVERSIONES
TOTAL LARGO PLAZO

ACTIVO FIJO 688,743           779,945           699,895           672,012           744,056           796,371           779,137           
MAQUINARIA Y EQUIPO INDUSTRIAL
OTROS EQUIPOS
DEPRECIACION Y AMORTIZACION ACUMULADA
CONSTRUCCIONES EN PROCESO
INMUEBLES, PLANTAS Y EQUIPO (NETO)

ACTIVO DIFERIDO (NETO)
 
TOTAL ACTIVO 12,921,064      12,981,551      13,605,121      14,769,979      14,135,127      14,057,684      14,022,364      

PASIVO 
PASIVO CIRCULANTE
PROVEEDORES
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
IMPUESTOS POR PAGAR
OTROS PASIVOS CIRCULANTES 340,231           324,963           351,840           339,129           276,211           326,192           318,252           
TOTAL PASIVO CIRCULANTE 2,059,181        1,920,063        2,164,567        1,442,087        2,616,915        2,430,774        2,409,905        

PASIVO A LARGO PLAZO
CREDITOS BANCARIOS
CREDITOS BURSATILES
OTROS CREDITOS
TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 1,357,581        1,300,577        1,601,243        1,499,407        1,387,276        1,298,142        1,172,849        

CREDITOS DIFERIDOS

OTROS PASIVOS
TOTAL PASIVO 5,329,162        5,170,850        5,701,396        5,403,652        6,003,993        5,737,678        5,532,749        

CAPITAL CONTABLE CONSOLIDADO 7,591,902        7,810,701        7,903,725        9,366,327        8,131,134        8,320,006        8,489,615        
PASIVO MAS CAPITAL 12,921,064      12,981,551      13,605,121      14,769,979      14,135,127      14,057,684      14,022,364      

ARA
Estado de  Resultados 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

CONCEPTOS
VENTAS NETAS 8,011,650        1,785,699        3,892,748        7,168,215        6,958,701        1,467,538        3,199,068        
 -  COSTO DE VENTAS 5,790,498        1,330,505        2,919,591        5,198,676        5,221,312        1,098,660        2,421,582        
UTILIDAD BRUTA 2,221,152        455,194           973,157           1,969,539        1,737,389        368,878           777,486           

- GASTOS DE OPERACIÓN 652,215           172,628           360,553           534,939           723,912           133,232           284,625           
UTILIDAD DE OPERACION 1,568,937        282,566           612,604           1,434,600        1,013,477        235,646           492,861           

 - COSTO INTEGRAL DE FINANCIAMIENTO 13,957            (33,982)           (39,620)           53,423            (17,286)           (3,042)             1,278              
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 1,554,980        316,548           652,224           1,381,177        1,030,763        238,688           491,583           

- IMPUESTOS 445,908           101,083           199,506           417,121           293,241           70,936            126,137           
UTILIDAD  NETA 1,109,072        215,465           452,718           964,056           737,522           167,752           365,446           

ARA
FLUJO DE EFECTIVO 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02

EBITDA (INGRESOS DE LA OPERACION) 1,664,916        310,497           666,353           1,515,041        1,125,645        264,216           542,264           

FLUJO OPERATIVO NETO (FLUJO DE EFECTIVO) 789,383           167,383           392,985           896,849           659,848           170,225           379,503           
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4.5 Indicadores Financieros de Empresa que cotizan en 

la Bolsa Mexicana de Valores. 
 
* Las empresas que cotizan en la BMV no publican todos sus datos financieros por lo que 
es no es posible sacar algunos indicadores por falta de información. 
 
* En el caso de consorcio HOGAR no se publicaron algunos datos de los pasivos  de la 
Empresa por lo que algunos indicadores no fueron posibles de sacar. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Geo 

Indicador de Liquidez 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

2.11 2.31 2.24 2.39 2.18 2.18 2.19
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

1.29                  1.36                 1.35                 1.45                 1.34                 1.29                1.33                

Indicador de Apalancamiento o Solvencia 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

126% 130% 130% 134% 144% 144% 137%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

56% 56% 57% 57% 59% 59% 58%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

5.74 6.57 5.73 5.23 4.42 5.02 6.32
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

64% 58% 59% 55% 59% 59% 60%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

21% 32% 30% 36% 28% 27% 24%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

27% 26% 27% 27% 26% 26% 26%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

17% 16% 17% 17% 17% 16% 17%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

10% 9% 9% 9% 8% 9% 9%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

7% 2% 3% 5% 6% 1% 3%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

17% 4% 8% 11% 14% 3% 7%

Indicadores de Actividad Anual
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

8.93                  
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

40.30                 
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

7.21
• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

49.90                 
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.95
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

70,569,854         
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Hogar

Indicador de Liquidez 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

0.94 1.34 1.39 1.62 1.58 1.43 1.66
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

0.24              0.59              0.63              0.62              0.08            0.14            0.12            

Indicador de Apalancamiento o Solvencia 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

690% 544% 447% 260% 367% 461% 275%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

117% 84% 82% 72% 79% 82% 73%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

-1.64 -0.15 -1.01 -1.57 -1.16 -2.74 -5.45
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

89% 86% 85% 84% 80% 84% 81%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

#VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE!

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

13% 23% 21% 17% 21% 30% 27%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

-29% -2% -34% -38% -33% -54% -44%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

-91% -17% -70% -66% -62% -77% -53%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

-46% -2% -8% -13% -20% -3% -7%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

-270% -12% -44% -46% -96% -19% -24%

Indicadores de Actividad Anual
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

6.33              
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

56.87            
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

1.57
• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

229.79          
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

1.38
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

1,428,267      
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Homex

Indicador de Liquidez 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

2.75 2.88 2.93 3.52 3.04 3.17 3.45
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

1.31                1.37                1.46                1.80                1.48                1.53                1.68                

Indicador de Apalancamiento o Solvencia 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

146% 140% 141% 139% 165% 162% 151%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

59% 58% 59% 58% 62% 62% 60%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

48.54 -30.97 -12.30 11.04 4.49 10.32 -77.87
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

55% 54% 53% 44% 48% 47% 45%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

35% 34% 35% 46% 55% 55% 52%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

32% 31% 32% 31% 29% 25% 28%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

21% 20% 21% 20% 16% 13% 16%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

14% 14% 16% 13% 8% 7% 11%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

9% 2% 5% 6% 5% 1% 3%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

23% 5% 11% 14% 14% 2% 8%

Indicadores de Actividad Anual
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

12.62              
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

28.53              
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

3.81
• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

94.41              
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.55
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

72526479.43
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URBI

Indicador de Liquidez 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

4.26 4.69 5.14 5.24 4.78 5.31 5.43
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

2.19                2.47                2.82                2.94              2.82                3.00                3.19                

Indicador de Apalancamiento o Solvencia 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

93% 87% 81% 81% 96% 89% 92%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

48% 47% 45% 45% 49% 47% 48%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

13.16 13.43 24.76 31.27 37.94 9.62 9.18
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

47% 45% 42% 41% 41% 38% 37%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

22% 21% 20% 21% 28% 27% 28%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

32% 30% 31% 31% 31% 31% 31%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

22% 19% 21% 21% 21% 21% 22%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

14% 13% 14% 15% 15% 14% 14%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

7% 1% 4% 6% 7% 1% 3%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

13% 2% 6% 11% 14% 2% 5%

Indicadores de Actividad Anual
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

5.56                
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

64.75              
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

3.25
• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

110.91            
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.02
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

56156347.57
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SARE

Indicador de Liquidez 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

4.03 4.60 4.15 3.23 3.88 4.14 4.17
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

3.04              3.55              3.19              2.45              2.92              3.16              3.22              

Indicador de Apalancamiento o Solvencia 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

94% 88% 88% 99% 109% 104% 103%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

48% 47% 47% 50% 52% 51% 51%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

6.17 10.13 8.85 7.53 5.89 5.70 5.52
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

50% 45% 51% 61% 49% 47% 46%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

33% 34% 28% 23% 40% 39% 39%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

27% 27% 27% 27% 27% 27% 27%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

18% 18% 17% 18% 18% 18% 18%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

10% 11% 10% 10% 10% 10% 10%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

6% 2% 3% 4% 5% 1% 2%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

12% 3% 6% 8% 10% 2% 4%

Indicadores de Actividad Anual
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

3.18              
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

113.10           
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

6.92
• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

52.03            
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.20
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

19722778.86
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ARA

Indicador de Liquidez 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

5.73 6.11 5.84 9.39 5.10 5.44 5.48
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

2.82                2.95                2.98                5.14                2.71                0.89                0.95                

Indicador de Apalancamiento o Solvencia 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

70% 66% 72% 58% 74% 69% 65%
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

41% 40% 42% 37% 42% 41% 39%
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

112.41 -8.32 -15.46 26.85 -58.63 -77.46 -77.46
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

39% 37% 38% 27% 44% 42% 44%
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

18% 17% 20% 16% 17% 16% 14%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento 2007-04 2008-01 2008-02 2008-03 2008-04 2009-01 2009-02
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

28% 25% 25% 27% 25% 25% 24%
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

20% 16% 16% 20% 15% 16% 15%
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

14% 12% 12% 13% 11% 11% 11%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

9% 2% 3% 7% 5% 1% 3%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

15% 3% 6% 10% 9% 2% 4%

Indicadores de Actividad Anual
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

8.02                
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

44.92              
• ROTACION DE inventario =  Venta anual
                            Inventario promedio

3.19
• DIAS DE INVENTARIO =              360            
                                     Rotación de inventario

112.81            
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.36
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

33220784.57
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4.6 O
btención de R

angos prom
edio de indicadores 

financieros de la industria. 
        

R P R A ED R B R P R A ED

.17 3.8 5.43 5.37 2.19 3.835 5.48 5.89

.89 2.025 3.16 0.48 0.95 2.085 3.22 0.56

9% 116% 162% 524% 65% 108% 151% 478%

1% 52% 62% 65% 39% 50% 60% 66%

.46 -35.88 5.7 -0.87 -77.86 -36.17 5.52 0.97

8% 49% 59% 22% 37% 49% 60% 20%

6% 36% 55% 407% 14% 33% 52% 380%

5% 28% 31% 26% 24% 28% 31% 37%

3% 17% 21% -11% 15% 19% 22% 20%

7% 11% 14% -11% 9% 12% 14% -1%

1% 1% 1% -1% 2% 3% 3% -2%

2% 3% 3% -6% 4% 6% 8% -13%

2009-01 2009-02
                                  

Rangos Empresas Inmoboliarias R B = Rango Bajo
R P = Rango Promedio
R A = Rango Alto

Indicadores Financieros E D= Empresa Diagnosticada

Indicador de Liquidez R B R P R A ED R B R P R A ED R B R P R A ED R B R P R A ED R B R P R A ED R B
 • CIRCULANTE  =       Activo circulante
                              Pasivo Circulante

2.11 3.915 5.72 7.62 2.3 4.205 6.11 6.9 2.23 4.03 5.83 7.29 2.39 3.815 5.24 5.51 2.18 3.64 5.1 5.42 2
 • ACIDO = Activo Circulante – Inventarios
                         Pasivo Circulante

1.31                 2.175 3.04 0.47 1.37 2.46 3.55 0.54 1.35 2.27 3.19 0.51 1.45 2.195 2.94 0.53 1.34 2.13 2.92 0.49 0

Indicador de Apalancamiento o Solvencia
• APALANCAMIENTO =  Pasivo total
                                Capital contable

70% 108% 146% 476% 66% 103% 140% 458% 72% 107% 141% 389% 58% 99% 139% 472% 74% 120% 165% 488% 6
• ENDEUDAMIENTO =      Pasivo total   x 100   = %
                                      Activo total

41% 50% 59% 70% 40% 49% 58% 68% 42% 51% 59% 66% 37% 48% 58% 64% 42% 52% 62% 65% 4
• COBERTURA=    Utilidad de operación  = # de veces
                             Intereses a cargo.

6.16 59.285 112.41 -0.67 -30.97 -8.775 13.42 1.26 -15.46 4.645 24.75 2.80 7.52 17.185 26.85 0.45 -58.12 -10.095 37.93 0.14 -77
• COMPROMISO DE         =    Pasivo de corto plazo= x 100 = %
  PAGO A CORTO PLAZO          Pasivo total                 

39% 52% 64% 16% 37% 48% 58% 18% 38% 49% 59% 17% 27% 44% 61% 17% 41% 50% 59% 22% 3
• CAPITALIZACION =  Pasivo de largo plazo  =x 100 = %
                                  Capital contable.

18% 27% 35% 401% 17% 26% 34% 377% 20% 28% 35% 322% 16% 31% 46% 368% 17% 36% 55% 380% 1

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento
• MARGEN BRUTO DE VENTAS  =  ` Utilidad bruta = %
                                                     Ventas netas

27% 30% 32% 27% 25% 28% 31% 29% 25% 29% 32% 58% 27% 29% 31% 26% 25% 28% 31% 26% 2
• MARGEN OPERATIVO DE VENTAS  = Utilidad de operación = %
                                                              Ventas netas

17% 20% 22% -23% 16% 18% 20% 16% 16% 19% 21% 39% 17% 19% 21% 6% 15% 18% 21% 2% 1
• MARGEN NETO DE VENTAS =     Utilidad neta  = %
                                                 Ventas netas 

10% 12% 14% -56% 9% 12% 14% 3% 9% 13% 16% 25% 9% 12% 15% -7% 8% 12% 15% -11%
• (ROI) RETORNO SOBRE LA INVERSION = Utilidad neta = %
                                                        Activo total promedio

6% 8% 9% -5% 1% 2% 2% 0% 3% 4% 5% 3% 4% 6% 7% -1% 5% 6% 7% -2%
• (ROE) RETORNO DEL CAPITAL =     Utilidad neta  = %
                                             Capital contable promedio

12% 18% 23% -28% 3% 4% 5% 1% 6% 9% 11% 13% 8% 11% 14% -6% 9% 12% 14% -9%

Indicadores de Rentabilidad o Rendimiento (Anual) RB RP RA ED
• ROTACION DE CARTERA =  Venta anual
                            Cuentas por cobrar promedio

3.18 7.90 12.62 7.23
• DIAS DE CARTERA =    360
                          Rotación de cartera

28.53 70.82 113.10 49.81• ROTACION DE INVENTARIO =Costo anual de ventas
                                               Inventario promedio

3.19 5.20 7.21 0.43
• DIAS DE INVENTARIO =    360
                            Rotación DE inventario

49.90 81.36 112.81 829.03
• ROTACION DEL ACTIVO TOTAL   = Venta anual
                                              Activo total promedio

2.02 2.49 2.95 0.59
• ROTACION DEL ACTIVO FIJO   = Venta anual
                                           Activo fijo promedio

19,722,778.00   46,124,628.50      72,526,479.00    623.00

2008-042007-04 2008-01 2008-02 2008-03
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