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INTRODUCCIÓN 

En los últimos años la industria de la construcción y en especial el sector vivienda , 

ha tenido una clara recuperación por arriba del resto de la economía. En lo que va 

del sexenio, el PIB sólo ha crecido el 1.91 %, mientras que el sector vivienda el 

4.7%. Este crecimiento ha sido favorecido por condiciones macroeconómicas más 

estables, tasas de interés a la baja, planes de financiamiento más accesibles, 

apoyos gubernamentales y a una demanda creciente de vivienda motivada por la 

creación de nuevas familias, así como el déficit que se ha tenido en vivienda en 

las últimas décadas. 

Así como ha crecido la demanda de vivienda también lo han hecho los 

constructores de casas habitación; en algunas partes del país incluso pareciese 

que en el corto plazo pudiera haber una sobre oferta de vivienda a pesar de que 

en estas zonas no existe la infraestructura de servicios necesaria. 

También se debe considerar que, al crecer la oferta, crecen las expectativas de los 

clientes en cuanto a diseño, ubicación, precio y financiamiento entre otras. 

Por este motivo, cada vez es más importante hacer un estudio de factibilidad 

económica de un desarrollo inmobiliario con la finalidad de aumentar la 

probabilidad de éxito del proyecto, además de asegurar una mayor rentabilidad 

para los accionistas y una mayor satisfacción de nuestros clientes. 

El presente trabajo tiene como objetivo mostrar a través de un caso práctico los 

diferentes puntos que se tienen que tomar en consideración para aumentar la 

probabilidad de éxito de un desarrollo inmobiliario. 

A través de la tesis se analizarán diferentes puntos importantes como: 
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• Mercado: Analizar el potencial de mercado que existe en el país, en el 

estado y la zona en específico del desarrollo. 

• Competencia: Qué otras opciones de vivienda existen o se encuentran en 

desarrollo. 

• Definición del producto: Una vez que se defina el mercado objetivo y se 

haya analizado la competencia se establecen las características, ubicación 

y precio del desarrollo inmobiliario con la finalidad de cumplir con las 

necesidades de nuestros futuros clientes. 

• Análisis financiero: El análisis financiero tiene como objetivo principal 

maximizar la rentabilidad del proyecto, de tal forma que resulte atractivo 

para los posibles inversionistas. 

El caso práctico que se presenta en esta tesis es un estudio de factibilidad de un 

desarrollo habitacional de "Vivienda Media" en el municipio de Metepec, Estado de 

México, destinado a satisfacer parte de la demanda de vivienda de los habitantes 

de la zona de Toluca y sus alrededores. 
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1 ANTECEDENTES 

La conjugación de las políticas públicas en materia de vivienda, el acceso a 

fuentes de financiamiento por la estabilidad financiera, junto con el regreso de la 

banca al mercado de crédito hipotecario y la fuerte participación de las sociedades 

financieras de objeto limitado (Sotoles Hipotecarias) en créditos individuales y de 

construcción, han permitido que el sector de la vivienda sea un puntal de la 

economía. 

Hay que considerar que la vivienda representa la mitad del producto interno bruto 

(PIB) de la industria de la construcción, siendo además un importante generador 

de empleo y detonador de la economía. Es importante mencionar que la cadena 

productiva de la industria de la construcción se integra por siete grandes 

subsectores: 

• Vivienda 

• Edificación no residencial 

• Agua, Riego, Saneamiento 

• Transportes 

• Electricidad y Comunicaciones 

• Edificios 

• Infraestructura de Petróleo y Petroquímica 

La dinámica de crecimiento de estos subsectores de la industria de la construcción 

ha sido sustancialmente diferente, mientras que la industria de la construcción en 

su conjunto aumentó 2.4% en promedio de los últimos dos años; los sectores de 

edificación no residencial, transportes y electricidad y comunicaciones, 

aumentaron a tasas superiores a 3% anual. 
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A su vez, el subsector de mayor importancia relativa (edificación de vivienda) 

aumentó 2.8% en promedio por año, con lo que subió su participación en el total 

de 51.1% en 1988 a 53.4% en 2001 . 

Indicadores Económicos del Sector 

Durante el 2002, el sector de la construcción registró un incremento de 1. 7%; casi 

el doble al correspondiente a la economía en su conjunto ( 0.9% ). En lo que se 

refiere a la producción industrial, en enero-octubre de 2003 la construcción mostró 

un incremento de 3.4%, cifra que se compara favorablemente con el 

correspondiente a la producción industrial total, que mostró una contracción en el 

mismo período del 1 %. En el 2003 se dio un incremento del 3.6% en construcción 

y una contracción de 0.9% de la producción total. La evolución favorable de la 

construcción se mantiene desde 2002, cuando la producción de la construcción 

aumentó 1.7%, mientras que la industrial total mostró un incremento nulo. 

La dinámica de crecimiento aumentó durante el segundo trimestre de 2003 con un 

incremento de 1.3% y en el 3er trimestre registró un incremento de 3.1 %; este 

desempeño ha sido mejor que cualquier segmento de la economía. Para el 4to 

trimestre del 2003, el crecimiento fue del 4.3%. 

La evolución de la inversión fija bruta, también corrobora la evolución positiva de la 

construcción en los últimos años. Mientras que la inversión fija bruta total decreció 

1.2% en el 2002 y aumentó sólo el 0.6% en el 1 er trimestre del 2003; la inversión 

en construcción aumentó 1. 7% en el 2002 y 5.9% en el 1 er trimestre del 2003. 

Este comportamiento se sostuvo durante el 2do semestre del año, ya que la 

inversión total disminuyó 3.6% en comparación a un incremento de 1.3% en la 

construcción. 

Al contrario de la economía en su conjunto durante el 2003, el sector de la 

construcción generó 87.3 mil nuevos empleos formales, los cuales se sumaron a 
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los 860 mil existentes al cierre del 2002. Lo anterior muestra que el flujo 

acumulado en el 2003 tiene la mejor trayectoria de los últimos 4 años. 

El crecimiento del total de asegurados en el IMSS, en la industria de la 

construcción, se derivó fundamentalmente del crecimiento del número de 

trabajadores permanentes los cuales alcanzaron un crecimiento anual superior al 

4.5% en agosto, septiembre y octubre de 2003. 

En 2003 el número total de nuevos empleos formales generados en la economía 

en su conjunto (basado en el número de asegurados en el IMSS) ascendió a 418 

mil trabajadores. El sector construcción fue el que mayor trabajadores aportó (87 

mil), seguido del sector servicios para empresa (81 mil) y de los servicios sociales 

y comunales (7 4 mil). Destaca que los sectores de agricultura y de la industria de 

la transformación observaron una disminución neta de empleos formales (-28 mil y 

-78 mil, respectivamente). 

La dinámica en la construcción ha implicado un aumento considerable en los 

costos de los insumos, que no ha sido compensado con un aumento del precio de 

los bienes finales en particular de la vivienda. En el segundo trimestre del 2003, el 

precio de los insumos del sector aumentó 10.7% a tasa anual, en tanto que el 

precio de la vivienda lo hizo en 7.2%; mientras que en el tercer bimestre los 

insumos se incrementaron 8.3% y la vivienda 6.7%. Este diferencial se observa 

desde mediados de 2002. 

Financiamiento al Sector de la Construcción 

Durante 2003 el número de casas financiadas por el lnfonavit ascendió a 279,693; 

hasta el pasado 28 de marzo, 60,236 trabajadores habían ejercido su crédito del 

INFONAVIT, lo que se traduce en una derrama económica por 12 mil 256 millones 

de pesos. Esta cifra supera en 47% el número de créditos proyectado en el 

Programa Operativo Anual, para el presente año. 
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Adicionalmente se tienen recursos autorizados para 22 mil 58 créditos que serán 

formalizados en las próximas semanas, con lo que el instituto reporta un avance 

de 26.98% respecto de la meta de 305 mil financiamientos, comprometida para el 

presente año. 

El volumen de créditos de la Sociedad Hipotecaria Federal aumentó 

considerablemente respecto a 2002 (de 37,693 a 51,678 en 2003). Asimismo el 

valor promedio de los créditos pasó de 302 mil pesos en promedio en 2002 a 426 

mil pesos en promedio en 2003, lo que corrobora el desplazamiento hacia el 

segmento de vivienda media. 

Las Sotoles o Sociedades Financieras de Objeto Limitado, en el caso de las 

Sotoles Hipotecarias, continúan disminuyendo la tasa de crecimiento de su 

cartera; no obstante, todavía se eQcuentra en niveles elevados (33.4 por ciento 

real anual en octubre). En enero-octubre de 2003, han otorgado en promedio un 

financiamiento de 2,022.9 millones de pesos mensuales. En lo que respecta a la 

cartera vencida, ésta disminuyo por tercer mes consecutivo para ubicarse en 

octubre en 1.9 por ciento vs. 2.1 por ciento en julio. 

En noviembre de 2003, la evolución del financiamiento de la banca comercial a la 

vivienda acentuó su tasa de crecimiento: de 1.1 por ciento en el tercer trimestre de 

2003 a 5. 7 por ciento. De esta manera, el financiamiento otorgado durante los 

primeros once meses del año fue en promedio de 431.2 millones de pesos 

mensuales (vs. 112.1 millones de pesos en promedio en 2002). Asimismo, la 

participación de la cartera vencida en el total continuó disminuyendo (se ubica en 

niveles de 9.1 por ciento). 
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Proyecciones 

Para el 2003 se anticipó una evolución favorable del PIB de la cadena productiva 

de la construcción, al mostrar un dinamismo sustancialmente mayor que el año 

anterior (3.6 % vs. 1.7 %) y con una evolución también favorable en términos 

relativos en el 2004 (3.2 %). 

Se estima que en 2004 la producción industrial de la construcción crecerá 3.6 por 

ciento, como resultado de la expansión generalizada del sector vivienda. 

Adicionalmente, se espera un repunte de otros sectores de la construcción 

vinculados con la inversión pública , especialmente en el sector petrolero y la 

electricidad. 

Retos Clave de la Construcción 2004 

Necesidad de compatibilizar una expansión sostenida en la fabricación de vivienda 

(se alcanzarán casi 500 mil unidades en 2004), con una menor rentabilidad 

generalizada del sector. 

Prever desde este año que el objetivo de construir 700 mil casas por año para 

2006 podría implicar cuellos de botella importantes que ya se empiezan a sentir en 

materia de insumos de la vivienda (cuya inflación se ubica en niveles superiores al 

15 por ciento). 

Hoy por hoy en algunas ciudades del centro y sur del país, la oferta de vivienda ha 

superado con creces a la demanda. Esto significa tener vivienda terminada con 

financiamiento pero sin demandantes. En todo caso, la cifra de 700 mil casas por 

año podría adecuarse para contemplar sólo a la construcción de nueva vivienda 

en zonas urbanas, cuyo crecimiento potencial se ubica en niveles de 450 mil 

casas por año, cifra sustancialmente menor al objetivo establecido por el gobierno 

y más acorde con la evolución observada en el mercado durante la primera mitad 

de 2003 

1-9 



Se prevé que las ventas con mayor dinamismo serán las correspondientes a los 

segmentos de vivienda media, residencial y residencial plus. En comparación la 

demanda de los estratos social y económico crecerán a un menor ritmo. 

Se puede concluir que el crecimiento observado en el mercado inmobiliario 

mexicano durante los últimos dos años, ha estado acompañado de un incremento 

notable en la variedad de proyectos y productos disponibles para los 
) 

consumidores inmobiliarios. 

La tendencia se acentúa durante este año, lo que permite prever que 2004 será 

mucho más competido para la oferta inmobiliaria. 

El consumidor típico ya no sólo buscará precio, sino decidirá su compra con base 

en atributos adicionales como calidad, ubicación y variedad . En ese sentido la 

diferenciación del producto inmobiliario será la clave para "amarrar" a los clientes. 
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2 MARCO TEÓRICO 

2.1 Estrategias de Marketing y Ventas 

2.1.1 Definición y Conceptos Generales 

Un mercado es el conjunto de todos los compradores reales y potenciales de un 

producto o servicio. Estos compradores comparten una necesidad o deseo 

determinado que se puede satisfacer mediante intercambios y relaciones. 

Las economías modernas operan con base en el principio de división del trabajo, 

según el cual cada persona se especializa en la producción de algo, recibe un 

pago, y compra lo que necesita con ese dinero. 

Marketing implica administrar mercados para que ocurran los intercambios y 

relaciones con el fin de crear valor y satisfacer necesidades o deseos. Con base 

en lo anterior se define marketing como un proceso por el cual individuos y grupos 

obtienen lo que necesitan o desean al crear e intercambiar productos y valor con 

otros. 

Como actividades centrales del marketing moderno se puede mencionar el 

desarrollo de productos, investigación, comunicación, distribución, fijación de 

precios y servicio. Sus elementos principales son: los proveedores, mercadólogos, 

competidores, intermediarios de marketing y mercado de usuario final. 

Cada uno de los elementos del marketing añade valor para el siguiente nivel. Por 

ello, la base de un marketing exitoso no sólo depende de sus actividades o 

acciones, sino también de qué tan bien el conjunto de sus elementos satisface las 

necesidades de los consumidores finales. 
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Proveedores Mercadólogos 

Competidores 

Intermediarios 
de marketing 

Mercado de 
usuario final 

El canal de ventas consiste en determinar el camino adecuado para llegar al 

consumidor final. Para seleccionar un canal de venta es necesario considerar los 

siguientes aspectos: 

• El tipo de producto 

• Ubicación del consumidor final 

• La situación financiera de la empresa 

La comercialización es la actividad que permite al productor hacer llegar un bien o 

servicio al consumidor con los beneficios de tiempo y lugar. 

La comercialización no es la simple transferencia de productos hasta las manos 

del consumidor, esta actividad debe darle al producto los beneficios de tiempo y 

lugar. Una buena comercialización es la que coloca al producto en un sitio y 

momento adecuados para dar al consumidor la satisfacción que él espera con la 

compra. 

2.1.2 Macroentorno Demográfico y Económico 

Para definir una estrategia de marketing es necesario considerar el macroentorno 

demográfico y económico del mercado. 
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El macroentorno de la empresa se encuentra compuesto por seis fuerzas 

principales: 

• Demográficas 

• Económicas 

• Naturales 

• Tecnológicas 

• Políticas 

• Culturales 

A continuación se explica cada una: 

Entorno Demográfico 

Es el estudio de poblaciones humanas en términos de tamaño, densidad, 

ubicación, edad, sexo, raza, ocupación y otros datos estadísticos. El entorno 

demográfico es de gran interés para el mercadólogo porque se refiere a las 

personas, y las personas constituyen los mercados. 

Una población creciente implica mayores necesidades humanas qué satisfacer. En 

cuanto al poder de compra, también podría implicar un crecimiento en las 

oportunidades de mercado. 

Por ello, los mercadólogos siguen de cerca las tendencias y sucesos demográficos 

en sus mercados, tanto en el país como en el extranjero. Siguen la pista a los 

cambios en las estructuras de edad y familiares, los desplazamientos geográficos 

de la población, las características educativas y la diversidad de la población. 

Los mercadólogos necesitan crear productos y programas de marketing distintos 

para cada generación. Algunos expertos advierten que cada generación abarca 

décadas y muchos niveles socioeconómicos. 
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Los mercadólogos deben cuidarse de no excluir a una generación cada vez que 

elaboran un producto o mensaje que hace un anuncio eficaz a otra. Lo que se está 

buscando es tratar de ser muy inclusivos y al mismo tiempo ofrecer a cada 

generación algo diseñado específicamente para ella. 

Desplazamientos geográficos de la población. Vivimos en un periodo de grandes 

movimientos migratorios entre y dentro de los países. Estos desplazamientos 

demográficos son de interés para el mercadólogo porque las personas de regiones 

diferentes compran de manera diferente. 

Los cambios en los lugares donde la gente vive también han hecho que cambien 

los lugares donde trabajan. Por ejemplo, la migración hacia las áreas 

micropolitanas y rurales ha originado un rápido incremento en el número de 

personas que trabajan a distancia. 

Los mercadólogos enfrentan mercados cada vez más diversos, tanto en su país 

como en el extranjero. La diversidad va más allá de la herencia étnica. 

Entorno Económico 

Consiste en factores que afectan el poder de compra y los patrones de gasto de 

los consumidores. Las naciones varían considerablemente en sus niveles y 

distribución del ingreso. Algunos países tienen economías de subsistencia: 

consumen casi toda su producción agrícola e industrial. Estos países ofrecen 

pocas oportunidades de mercado. En el otro extremo están las economías 

industriales, que constituyen mercados prósperos para muchos tipos de bienes. El 

mercadólogo debe estudiar las principales tendencias y patrones de gasto de los 

consumidores. 

Cambios en los ingresos: En vez de ofrecer calidad alta a precio alto, o calidad 

baja a precios muy bajos, los mercadólogos buscan formas de ofrecer mayor valor 
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a los compradores actuales, que son más prudentes en lo financiero, la 

distribución del ingreso, no sólo el ingreso promedio. 

Cambios en los patrones de gasto de los consumidores: Consumidores en los 

diversos niveles de ingresos tienen diferentes patrones de gasto. Ernst Engel , 

estudió la forma en que las personas desplazaban sus gastos a medida que 

aumentaban sus ingresos; señaló algunas de esas diferencias hace más de un 

siglo. Él observó que, conforme aumentan los ingresos familiares, la cantidad que 

se gasta en alimentos baja, el porcentaje que se gasta en vivienda se mantiene 

más o menos constante y el porcentaje que se gasta en casi todas las demás 

categorías como el que se ahorra.aumentan. 

Los cambios en variables económicas importantes como ingresos, costo de la 

vida, tasas de interés y patrones de ahorro y endeudamiento tienen un impacto 

considerable sobre el mercado. 

Entorno Natural 

Abarca los recursos naturales que la empresa requiere como insumos o que son 

afectados por las actividades de marketing. 

El mercadólogo debe ser consciente de varias tendencias en el entorno natural. La 

primera implica la creciente escasez de materias primas. La contaminación del 

aire asfixia muchas de las grandes ciudades del mundo y la escasez de agua, ya 

que es un problema importante en muchas regiones del planeta. El agotamiento 

de los recursos no renovables como el petróleo, el carbón y diversos minerales, es 

un problema grave. Las empresas que elaboran productos que requieren recursos 

escasos enfrentan grandes aumentos en los costos, aunque todavía estén 

disponibles esos materiales. 

Una segunda es el aumento de la contaminación. La industria casi siempre daña 

la calidad del entorno natural. 
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Una tercera tendencia es la creciente intervención del gobierno en la 

administración de los recursos naturales. Los gobiernos de los diferentes países 

varían en cuanto a su preocupación y sus esfuerzos por promover un medio 

ambiente limpio. 

Hoy en día, las empresas progresistas van más allá de lo que los reglamentos del 

gobierno exigen. Están desarrollando estrategias y prácticas ecológicamente 

sustentables en un esfuerzo por crear una economía mundial que el planeta pueda 

sostener indefinidamente, respondiendo a las demandas de los consumidores con 

productos ecológicamente más seguros. 

Entorno Tecnológico 

Las nuevas tecnologías crean mercados y oportunidades nuevos. Sin embargo, 

cada tecnología nueva sustituye a una tecnología vieja. Los transistores 

perjudicaron a la industria de los tubos de vacío, el automóvil afectó a los 

ferrocarriles. Cuando las industrias antiguas combatieron o hicieron caso omiso a 

las nuevas tecnologías, su negocio entró en decadencia. A medida que los 

productos y la tecnología se vuelven más complejos, el público necesita saber que 

son seguros. Por ello, establece normas de seguridad para productos de consumo 

y castiga a las empresas que no los respetan . Tales reglamentos han elevado 

considerablemente los costos de investigación y el tiempo que transcurre entre el 

surgimiento de las ideas de productos nuevos y su introducción al mercado. 

Entorno Político 

El entorno político consiste en leyes, dependencias del gobierno y grupos de 

presión que influyen en diversas organizaciones e individuos de una sociedad 

determinada y los limitan. 
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Leyes que regulan los negocios: Una reglamentación inteligente puede fomentar la 

competencia y asegurar mercados equitativos para los bienes y servicios. Los 

gobiernos desarrollan políticas públicas para guiar el comercio. 

Aumento en la legislación: El número de leyes que afectan a los negocios en todo 

el mundo ha aumentado constantemente con el paso de los años. Estados Unidos 

tiene muchas leyes que cubren cuestiones como competencia, prácticas de 

comercio equitativo, protección ambiental, seguridad en productos, publicidad 

veraz, respeto a la intimidad del consumidor, empaque y etiquetado, precios y 

otras áreas importantes. 

Se han aprobado leyes vigorosas que protegen al consumidor. Por ejemplo, en 

Noruega se han prohibido varias formas de promoción de ventas - estampillas de 

intercambio, concursos, bonificaciones - por ser formas indebidas o no equitativas 

de promover productos. 

La legislación en materia de negocios se ha implantado por diversas razones. La 

primera es proteger a las empresas unas de otras. Se aprueban leyes que definen 

y evitan la competencia desleal. El segundo propósito de la reglamentación 

gubernamental es proteger a los consumidores de las prácticas comerciales poco 

éticas. El tercer propósito de la reglamentación gubernamental es proteger los 

intereses de la sociedad contra un comportamiento comercial irrestricto. 

Entorno Cultural 

El entorno cultural se compone de instituciones y otras fuerzas que afectan los 

valores, percepciones, preferencias y comportamientos básicos de una sociedad. 

Persistencia de valores culturales: Los miembros de una sociedad determinada 

poseen muchas creencias y valores. Sus creencias y valores centrales tienen un 

alto grado de persistencia. Estas creencias moldean actitudes y conductas más 

específicas que se observan en la vida cotidiana. Las creencias y valores 
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centrales se transmiten de los padres a los hijos y son reforzados por las escuelas, 

iglesias, empresas y gobiernos. 

Los valores y creencias secundarios están más abiertos al cambio. Creer en el 

matrimonio es una creencia central; creer que la gente deba casarse joven es una 

creencia secundaria. El mercadólogo tiene cierta posibilidad de modificar los 

valores secundarios, pero poca de alterar los valores centrales. 

Desplazamiento en los valores culturales secundarios. Los principales valores 

culturales de una sociedad se expresan en la forma en que la gente se ve a sí 

misma y a los demás, además de la forma en que ven a las organizaciones, a la 

sociedad, a la naturaleza y al universo. 

Cómo se ve la gente a sí misma: Las personas varían según la importancia que le 

dan a servirse a sí mismas o a servir a otros. Algunas buscan el placer personal; 

quieren divertirse, cambiar y escapar. Otras buscan la autorrealización a través de 

la religión, la recreación o la dedicación a su carrera u otras metas de su vida. La 

gente usa productos, marcas y servicios como formas de auto expresión, y compra 

productos y servicios que coinciden con la forma como se ve a sí misma. 

Cómo ve la gente a los demás: Los observadores han notado un desplazamiento 

de una "sociedad del yo" a una "sociedad del nosotros" en la que más gente quiere 

estar con otros y servirlos. Esta tendencia sugiere un aumento en la demanda de 

productos y servicios del "apoyo social". 

Cómo ve la gente a las organizaciones: La gente varía en sus actitudes hacia las 

corporaciones, dependencias del gobierno, sindicatos, universidades y otras 

organizaciones. La gente está dispuesta a trabajar para organizaciones 

importantes y espera que éstas, a su vez, realicen el trabajo social. Esta tendencia 

sugiere que las organizaciones necesitan encontrar nuevas formas de ganarse la 

confianza de los consumidores y de sus empleados. 
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Cómo ve la gente a la sociedad: La gente varía en sus actitudes hacia su 

sociedad; los patriotas la defienden, los reformadores quieren modificarla. La 

orientación de las personas hacia su sociedad influye en sus patrones de 

consumo, niveles de ahorro y actitudes hacia el mercado. 

Cómo ve la gente a la naturaleza: Las personas varían en sus actitudes hacia el 

mundo natural. El comercio ha respondido al ofrecer más productos y servicios 

que atienden esos intereses. 

Cómo ve la gente al universo: Las personas suelen variar en sus creencias acerca 

del origen del universo y su lugar en él. 

2.1.3 Segmentación de Mercado 

En general existen dos formas de hacer marketing: el masivo o enfoque 

"escopeta" y dirigido; o el enfoque "rifle". Mientras que el marketing masivo se 

basa en la producción en masa, distribución en masa y promoción en masa del 

mismo producto y de la misma manera a todos los consumidores, el marketing 

dirigido se enfoca a grupos o subgrupos de consumidores con necesidades y 

deseos similares. De estas diferencias en el mercado surge el concepto de 

segmentación de mercado. 

La segmentación de mercado consiste en dividir un mercado en grupos más 

pequeños de distintos compradores con base en sus necesidades, características 

o comportamientos, y que podrían requerir productos o mezclas de marketing 

distintos. 

Dado que los compradores tienen necesidades y deseos únicos, cada comprador 

es potencialmente un mercado. Por ello existen niveles de segmentación de 
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mercado, desde un mercado grande y heterogéneo hasta llegar al comprador 

individual. 

Dependiendo del nivel de segmentación de mercado, el marketing se puede 

clasificar en: 

2.1.3.1 Marketing Masivo 

El marketing masivo, como se comentó, se basa en producción en masa, 

distribución en masa y promoción en masa del mismo producto y de la misma 

manera a todos los consumidores. Algunas de las ventajas del marketing masivo 

son costos más bajos que se traducen en precios más bajos o márgenes más 

amplios. También existen numerosos factores que dificultan esta práctica, como el 

incremento de los medios publicitarios y de canales de distribución que permiten a 

los consumidores comprar en grandes centros comerciales, tiendas de 

especialidad y supertiendas, por catálogo o en tiendas virtuales en internet. 

2.1.3.2 Marketing de Segmento 

Esta práctica aísla segmentos amplios que constituyen un mercado y adapta la 

oferta de marketing de modo que coincida con las necesidades de uno o más 

segmentos. El marketing de segmento ofrece varias ventajas respecto al 

marketing masivo. Entre otras, se puede promover de forma más eficiente al 

enfocar los productos o servicios, canales y programas de comunicación sólo 

hacia los consumidores a los que se les puede servir mejor y de forma más 

rentable. 

2.1.3.3 Marketing de Nicho 

El marketing de nicho se concentra en subgrupos dentro de los segmentos. Un 

nicho es un grupo definido de forma más estrecha y que por lo regular se identifica 

mediante la división de un segmento en subsegmentos o a través de la 
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determinación de un grupo con un conjunto distintivo de rasgos que podría buscar 

una combinación especial de beneficios. 

En tanto los segmentos son relativamente grandes y normalmente atraen a varios 

competidores, los nichos son más pequeños y normalmente sólo atraen a uno o a 

unos pocos competidores. 

El marketing de nicho ofrece a las empresas pequeñas la oportunidad de competir 

al utilizar sus recursos limitados en ofrecer sus productos o servicios a nichos que 

otros competidores pueden considerar de poca importancia o simplemente pasar 

por alto. 

2.1.3.4 Micromarketing 

Esta práctica consiste en adaptar los productos y programas de marketing a los 

gustos de individuos y lugares específicos, por ello el micromarketing se divide a 

su vez en marketing individual y marketing local. Mientras que el marketing 

individual también conocido como marketing uno a uno, marketing personalizado y 

marketing de mercados unitarios, adapta los productos y programas de marketing 

a las necesidades y preferencias de clientes individuales, el marketing local adapta 

las marcas y promociones a las necesidades y deseos de grupos de clientes 

locales: ciudades, barrios e incluso tiendas específicas. 

No existe una forma única de segmentar un mercado de consumo. Aquí se 

presentan las variables principales que pueden utilizarse para segmentar 

mercados dependiendo de su geografía, demografía y psicografía. 

2.1.3.5 Segmentación Geográfica 

La segmentación geográfica divide un mercado en diferentes unidades 

geográficas como naciones, regiones, estados, municipios, ciudades o 

vecindarios. De esta forma se pude decidir realizar marketing en una o unas 
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cuantas áreas geográficas, o en todas las áreas poniendo atención en las 

diferencias geográficas respecto a las necesidades y deseos. 

2.1.3.6 Segmentación Demográfica 

La segmentación demográfica divide al mercado en grupos, con base a variables 

demográficas como edad, sexo, tamaño de familia, ciclo de vida familiar, ingresos, 

ocupación, educación, religión, raza y nacionalidad. Este tipo de segmentación es 

la más utilizada porque las necesidades, deseos y frecuencias de uso de los 

consumidores a menudo varían de acuerdo con las variables demográficas y éstas 

son más fáciles de medir en relación con la generalidad de las variables. 

2.1.3. 7 Segmentación Psicográfica 

La segmentación psicográfica divide a los compradores en grupos diferentes con 

base en su clase social, estilo de vida o características de la personalidad. Los 

miembros de un mismo grupo demográfico pueden tener características 

psicográficas muy distintas entre sí. 

2. 1.4 Selección de Mercado Meta 

Una vez que se han evaluado diferentes segmentos de mercado, se debe decidir a 

cuál o a cuáles segmentos se servirá. A esta decisión se le conoce como 

selección de mercado meta. El mercado meta es el conjunto de compradores que 

tienen necesidades o características comunes, a los cuales se decide servir. 

2.1.5 Publicidad y Promoción 

La mezcla total de comunicaciones de marketing de una empresa - también 

llamada su mezcla de promoción - consiste en la combinación específica de 

herramientas de publicidad, promoción de ventas, relaciones públicas, ventas 

personales y marketing directo que la empresa utiliza para alcanzar sus objetivos 
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de publicidad y marketing. He aquí definiciones de las cinco principales 

herramientas de promoción: 

• Publicidad: Cualquier forma pagada de presentación y promoción no 

personal de ideas, bienes o servicios por un patrocinador identificado. 

• Promoción de ventas: Incentivos a corto plazo que fomentan la compra o 

venta de un producto o servicio. 

• Relaciones públicas: Cultivar buenas relaciones con los públicos diversos 

de una empresa mediante la obtención de publicidad favorable, la creación 

de una buena "imagen corporativa" y el manejo o bloqueo de los rumores, 

las anécdotas o los sucesos desfavorables. 

• Ventas personales: Presentación personal que realiza la fuerza de ventas 

de la empresa con el fin de efectuar una venta y cultivar relaciones con los 

clientes. 

• Marketing directo: Comunicación directa con los consumidores individuales, 

seleccionados cuidadosamente, con el fin de obtener una respuesta 

inmediata y cultivar relaciones directas con ellos mediante el uso del 

teléfono, correo, fax, correo electrónico, Internet y de otras herramientas 

para comunicarse directamente con consumidores específicos. 

Cada categoría emplea herramientas específicas. Por ejemplo, la publicidad 

incluye medios impresos, transmitidos por radio o televisión, anuncios exteriores y 

otros. La promoción de ventas incluye exhibidores en punto de compra, 

bonificaciones, descuentos, cupones, anuncios especializados y demostraciones. 

Las relaciones públicas incluyen boletines de prensa y eventos especiales. Las 

ventas personales incluyen presentaciones de ventas, exposiciones del ramo y 

programas de incentivos. El marketing directo incluye catálogos, telemarketing, 

kioscos, Internet, etcétera. Gracias a los avances tecnológicos, la gente ahora 

puede comunicarse a través de los medios tradicionales así como a través de 

medios más nuevos. 
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Aunque la mezcla de promoción es la actividad básica de comunicación de la 

empresa, toda la mezcla de marketing - promoción y producto, precio y plaza - se 

debe coordinar si se quiere tener el impacto de comunicación más grande posible. 

Las comunicaciones integradas de marketing implican identificar al mercado meta 

y desarrollar un programa promocional bien coordinado para despertar en él la 

respuesta deseada. Es muy común que las comunicaciones de marketing se 

concentren en superar problemas urgentes de percepción, imagen o preferencia 

en el mercado meta. Sin embargo, este enfoque de comunicación es demasiado 

corto de alcances. Hoy en día, los mercadólogos están comenzando a ver las 

comunicaciones como la gestión de las relaciones con los clientes a través del 

tiempo, durante las etapas de preventa, venta, consumo y postconsumo. 

El proceso de comunicaciones debe partir de un examen de todas las posibles 

interacciones que el mercado meta podría tener con la compañía y con sus 

marcas. Esta información le ayudará a repartir su presupuesto para comunicación 

de forma más eficiente y eficaz. 

El concepto de comunicaciones integradas de marketing indica que la empresa 

debe combinar cuidadosamente las herramientas de promoción para obtener una 

mezcla de promoción coordinada. 

Publicidad 

La publicidad puede llegar a masas de compradores dispersos geográficamente a 

un costo bajo de exposición, y también permite al vendedor repetir un mensaje 

muchas veces. 

Sin embargo, la publicidad también presenta algunas desventajas. Aunque llega a 

muchas personas rápidamente, es impersonal y no puede ser tan directamente 

persuasiva como la fuerza de ventas de la empresa. Además, la publicidad puede 

ser muy costosa. 
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Ventas Personales 

Las ventas personales son la herramienta más eficaz en ciertas etapas del 

proceso de compra, sobre todo para moldear las preferencias, convicciones y 

acciones de los clientes. Implica una interacción personal de dos o más individuos, 

de modo que cada uno puede observar las necesidades y características del otro y 

de esta forma, hacer ajustes rápidos. Las ventas personales también permiten el 

surgimiento de todo tipo de relaciones para presentación, que van desde una 

relación de ventas práctica hasta una amistad personal. El vendedor eficaz tiene 

siempre presentes los intereses del cliente de manera que pueda crear una 

relación a largo plazo con él. Las ventas personales son la herramienta de 

promoción más costosa de la empresa. 

Promoción de Ventas 

La promoción de ventas incluye una amplia colección de herramientas - cupones, 

concursos, rebajas, bonificaciones y otras - todas las cuales tienen características 

especiales. Estas herramientas atraen la atención del consumidor, ofrecen fuertes 

incentivos para comprar y pueden servir para realzar la oferta e inyectar vida 

nueva en las ventas. Las promociones de ventas incitan a una respuesta rápida y 

la recompensan. 

Relaciones Públicas 

Las relaciones públicas gozan de gran credibilidad: los artículos noticiosos, 

secciones especiales y eventos son más reales y creíbles para los lectores que los 

anuncios. También, las relaciones públicas pueden llegar a muchos prospectos 

quienes evitan a los vendedores y a los anuncios; el mensaje llega a los 

compradores como "noticia", no como una comunicación con propósito de vender. 

Marketing Directo 

Aunque hay muchas formas de marketing directo - telemarketing, correo directo, 

marketing en línea y otras - todas comparten cuatro características distintivas. El 
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marketing directo no es público: el mensaje normalmente se dirige a una persona 

específica. El marketing directo también es inmediato y personalizado: los 

mensajes se pueden preparar con mucha rapidez y adaptarse de modo que sean 

atractivos para consumidores específicos. Por último, el marketing directo es 

interactivo: hace posible un diálogo entre el equipo de marketing y el consumidor, 

y además los mensajes se pueden alterar según la respuesta del consumidor. Así 

pues, el marketing directo es idóneo para labores de marketing muy dirigidas y 

para el establecimiento de relaciones uno a uno con los clientes. 

2.2 Análisis de la Oferta y Demanda 

2.2. 1 Análisis de la Oferta 

Una curva de oferta muestra las cantidades de un bien o servicio que los 

vendedores están dispuestos a vender a los diferentes precios de mercado. 

Mientras que un precio elevado desalienta a los compradores y les induce a 

cambiar a productos alternativos, un precio elevado motiva a los oferentes a 

producir y vender más de ese bien. Por tanto, cuanto mayor sea el precio, mayor 

será la cantidad ofrecida. Esto se muestra en la tabla siguiente: 

F 
G 
H 
J 

Precio (P) Cantidad ofrecida 

10 
8 
6 
4 

(Q) 
260 
240 
200 
150 
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Curva de Oferta 

Cantidad 

Para cada uno de los posibles precios señalados, la tabla de oferta señala cuántas 

unidades estarían dispuestos a vender los oferentes. Un precio elevado alienta a 

aumentar la producción y a ofrecer a la venta más productos. 

Enfocando la oferta a la investigación del mercado, se refiere a la competencia e 

incluye los siguientes campos: 

• Oferta total existente: El primer paso en un análisis de la oferta consiste en 

la determinación de las cantidades y del valor total de la oferta en el sector 

respectivo y en especial de su estructura o conformación. 

• La estructura del mercado: El segundo paso es referente a la situación 

competitiva . 

• Número de competidores: Indica la forma del mercado 

• Calidad de los productos de la competencia 

• Localización de los competidores 

• Estructura legal y económica de las empresas, cadenas, sistemas 

organizacionales 

• Participación en el mercado, de ser posible también diferenciada por 

regiones 

• Precios, costos y utilidades de la competencia 

• Potencial de la oferta , capacidad de producción y su utilización 
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• Programa de producción, tanto la amplitud, como la profundidad de la oferta 

deben considerarse. 

2.2.2 Análisis de la Demanda 

Una curva de demanda muestra las cantidades de un bien o servicio que los 

compradores están dispuestos a comprar a los distintos precios de mercado. 

En la tabla de demanda se muestra la respuesta de los compradores a los 

distintos precios posibles 

Precio (P) Cant. Q ofrecida 

A 10 50 
B 8 100 
e 6 200 
D 4 400 

Curva de Demanda 

15 

o 10 
'ü !-+-Precio (P) 1 f! 
a.. 5 

o 
200,000 400,000 

--+-Precio (P) 10 6 4 

Cantidad 

En la Curva de Demanda se puede observar que un precio elevado actúa como 

disuasivo; cuanto mayores sean menos productos comprarán, ya que los 

consumidores podrán optar por reducir el consumo total o comprar otro tipo de 

producto. Similarmente, cuanto mayor sea el precio más productos se comprarán; 
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ya que un precio menor atraerá a nuevos compradores al mercado y cada uno de 

ellos tenderá a comprar más. 

Es indudable que el elemento más importante y más complejo de un mercado es 

la demanda, la que se integra por: 

• Las necesidades sentidas 

• El poder adquisitivo 

• Las posibilidades de compra 

• El tiempo de consumo 

Las Necesidades Sentidas 

Para la investigación son importantes aquellas necesidades que tienen una 

posibilidad real de concretizarse, formando así parte del mercado. 

El Poder Adquisitivo 

Es el componente básico de la demanda y se define como aquel importe de 

dinero, que incluye la disponibilidad de líneas de crédito, del cual dispone un grupo 

de consumidores para satisfacer necesidades específicas. 

Las Posibilidades de Compra 

El hecho de que un grupo de consumidores ostente una necesidad existente y que 

cuente con el dinero o línea de crédito disponible para adquirir el bien o servicio, 

representa una posibilidad de compra. 

El tiempo de Consumo 

La demanda efectiva necesita tiempo del cual debe disponer el consumidor para 

consumir y emplear los bienes y servicios adquiridos. 

El total de estos factores determina la demanda efectiva en cuanto a calidad , 

volumen y estructura. El análisis de la demanda permite conocer: 
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• La estructura del consumo: el tipo y volumen de venta de un producto. 

• La estructura de los consumidores: ubicación económica, y cuantificación 

de los consumidores. 

• Estructura geográfica de la demanda: estructura social, demanda específica 

por estratos, tipo e idiosincrasia del consumidor, hábitos del consumidor. 

• Motivos que originan la demanda: Es el análisis de los motivos racionales o 

irracionales de la compra. 

• Potencial de Mercado: Se determina por el poder adquisitivo de los 

compradores potenciales y sus prioridades personales respecto a la 

satisfacción de sus necesidades. 

2.2.3 El análisis FODA 

FODA (en inglés SWOT), son las siglas usada para referirse a una herramienta 

analítica que permite trabajar con toda la información que se posea sobre su 

negocio, útil para examinar sus Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y 

Amenazas. 

Este tipo de análisis representa un esfuerzo para examinar la interacción entre las 

características particulares de su negocio y el entorno en el cual éste compite. El 

análisis FODA tiene múltiples aplicaciones y puede ser usado por todos los niveles 

de la corporación y en diferentes unidades de análisis tales como producto, 

mercado, producto-mercado, línea de productos, corporación, empresa, división, 

unidad estratégica de negocios, etc). Muchas de las conclusiones obtenidas como 

resultado del análisis FODA, podrán serle de gran utilidad en el análisis del 

mercado y en las estrategias de mercadeo que se diseñe y que califiquen para ser 

incorporadas en el plan de negocios. 

El análisis FODA debe enfocarse solamente hacia los factores clave para el éxito 

de su negocio. Debe resaltar las fortalezas y las debilidades diferenciales internas 
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al compararlo de manera objetiva y realista con la competencia y con las 

oportunidades y amenazas claves del entorno. 

ANALISIS FODA 

Lo anterior significa que el análisis FODA consta de dos partes: una interna y otra 

externa. 

• La parte interna tiene que ver con las fortalezas y las debilidades de su 

negocio, aspectos sobre los cuales usted tiene algún grado de control. 

• La parte externa mira las oportunidades que ofrece el mercado y las 

amenazas que debe enfrentar su negocio en el mercado seleccionado. Aquí 

usted tiene que desarrollar toda su capacidad y habilidad para aprovechar 

esas oportunidades y para minimizar o anular esas amenazas, 

circunstancias sobre las cuales usted tiene poco o ningún control directo. 

2.2.3.1 Fortalezas y Debilidades 

Considere áreas como las siguientes: 

• Análisis de Recursos: capital , recursos humanos, sistemas de 

información, activos fijos, activos no tangibles. 
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• Análisis de Actividades: recursos gerenciales, recursos estratégicos, 

creatividad 

• Análisis de Riesgos: Con relación a los recursos y a las actividades de la 

empresa. 

• Análisis de Portafolio: La contribución consolidada de las diferentes 

actividades de la organización. 

Al evaluar las fortalezas de una organización, tenga en cuenta que éstas se 

pueden clasificar así: 

Fortalezas Organizacionales Comunes 

Cuando una determinada fortaleza es poseída por un gran número de empresas 

competidoras. La paridad competitiva se da cuando un gran número de empresas 

competidoras están en capacidad de implementar la misma estrategia. 

Fortalezas Distintivas 

Cuando una determinada fortaleza es poseída solamente por un reducido número 

de empresas competidoras. Las empresas que saben explotar su fortaleza 

distintiva, generalmente logran una ventaja competitiva y obtienen utilidades 

económicas por encima del promedio de su industria. Las fortalezas distintivas 

podrían no ser imitables cuando: 

• Su adquisición o desarrollo pueden depender de una circunstancia histórica 

única que otras empresas no pueden copiar. 

• Su naturaleza y carácter podría no ser conocido o comprendido por las 

empresas competidoras (se basa en sistemas sociales complejos como la 

cultura empresarial o el trabajo en equipo). 

Fortalezas de Imitación de las Fortalezas Distintivas 

Es la capacidad de copiar la fortaleza distintiva de otra empresa y de convertirla en 

una estrategia que genere utilidad económica. 
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La ventaja competitiva será temporalmente sostenible, cuando subsiste después 

que cesan todos los intentos de imitación estratégica por parte de la competencia. 

2.2.3.2 Oportunidades y Amenazas 

Las oportunidades organizacionales se encuentran en aquellas áreas que podrían 

generar muy altos desempeños. Las amenazas organizacionales están en 

aquellas áreas donde la empresa encuentra dificultad para alcanzar altos niveles 

de desempeño. Deben tomarse en cuenta los siguientes factores: 

• Análisis del Entorno: estructura de su industria (proveedores, canales de 

distribución, clientes, mercados, competidores). 

• Grupos de interés: gobierno, instituciones públicas, sindicatos, gremios, 

accionistas, comunidad. 

• El entorno visto en forma más amplia: aspectos demográficos, políticos, 

legislativos, etc. 

2.3 Definición de Producto 

Un producto es como cualquier cosa que se pueda ofrecer a un mercado para su 

atención, adquisición, uso o consumo y que pudiera satisfacer un deseo o una 

necesidad. Los productos incluyen objetos físicos, servicios, eventos, personas, 

lugares, organizaciones, ideas o combinación de estas entidades. 

Un servicio es cualquier actividad o beneficio que una parte puede ofrecer a otra y 

que es básicamente intangible, en donde no se obtiene como resultado la 

obtención de la propiedad de algo. 

2.3.1 Clasificaciones de Productos. 

Los productos y servicios se dividen en dos clases amplias con base en los tipos 

de consumidores: productos de consumo y productos industriales. 
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Productos de Consumo 

Los productos de consumo son aquellos que los consumidores finales compran 

para su consumo personal, incluyen productos de conveniencia, productos de 

compras, productos de especialidad y productos no buscados. 

• Los productos de conveniencia son productos de consumo que suelen 

adquirirse con frecuencia, de forma inmediata y con un esfuerzo mínimo de 

comparación y compra. 

• Los productos de compras son productos y servicios de consumo que los 

clientes comparan cuidadosamente en términos de idoneidad, calidad, 

precio y estilo. 

• Los productos de especialidad son productos y servicios de consumo con 

características únicas o identificación de marca, por los cuales un grupo 

importante de compradores está dispuesto a efectuar un esfuerzo de 

compra especial. 

• Los productos no buscados son productos que el consumidor no conoce o 

que conoce pero normalmente no piensa en comprar. 

Productos Industriales 

Los productos industriales son los que se compran para un procesamiento 

posterior o para usarse en un negocio. Los tres grupos de productos y servicios 

industriales incluyen: materiales y componentes, bienes de capital e insumos y 

servicios. 

Los bienes de capital son productos industriales que ayudan en la producción o en 

las operaciones del comprador; incluyen instalaciones y equipo accesorio. 
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2.3.2 Factores a Considerar para la Fijación de Precios de los Productos 

Todas las organizaciones con fines de lucro y muchas sin fines de lucro deben fijar 

los precios de sus productos o servicios. En el sentido más estricto, un precio es la 

cantidad de dinero que se cobra por un producto o servicio. A lo largo de casi toda 

la historia los precios se fijaron mediante la negociación entre los compradores y 

los vendedores. 

Actualmente la internet promete revertir la tendencia de los precios fijos y retornar 

hacia una era de fijación dinámica de precios consistiendo en cobrar diferentes 

precios dependiendo de los clientes y de las situaciones individuales. 

Las equivocaciones más comunes son: precios orientados excesivamente hacia 

los costos en vez de hacia el valor para los clientes; precios que no se ajustan con 

la frecuencia suficiente para reflejar los cambios en el mercado; precios que no 

toman en cuenta el resto de la mezcla de marketing y precios que no son lo 

suficientemente variados para los diferentes productos, segmentos de mercado y 

ocasiones de compra. 

Factores a Considerar al Fijar Precios. 

Entre los factores internos que afectan a la fijación de precios están los objetivos 

de marketing de la empresa, estrategia de mezcla de marketing, los costos y 

consideraciones organizacionales. 

Antes de fijar los precios, la empresa debe decidir qué estrategia seguirá con el 

producto. Si la empresa ha seleccionado con cuidado su mercado meta y su 

posicionamiento, entonces su estrategia de mezcla de marketing, que incluye los 

precios, será relativamente directa. 
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Estrategia de la Mezcla de Marketing 

El precio es sólo una de las herramientas de la mezcla de marketing que una 

empresa utiliza para alcanzar sus objetivos de marketing. Las decisiones sobre 

precios se deben coordinar con las decisiones sobre diseño de productos, 

distribución y promoción para formar un programa de marketing coherente y 

eficaz. 

Estrategia de Costos 

Los costos establecen el límite inferior para el precio que la empresa quiere 

cobrar por su producto. La empresa quiere cobrar un precio que cubra todos sus 

costos de producir, distribuir y vender el producto, y que también genere un 

rendimiento justo por sus esfuerzos y su riesgo. 

Los costos de una empresa son de dos tipos: fijos y variables. Los costos fijos son 

aquellos que no varían con los niveles de producción o de ventas. Los costos 

variables varían en proporción directa al nivel de producción. Los costos totales 

son la suma de los costos fijos y variables para un nivel determinado de 

producción. 

Factores Externos que Afectan a las Decisiones Sobre Precios. 

Entre los factores externos están la naturaleza del mercado y de la demanda, la 

competencia y otros elementos del entorno. Mientras que los costos establecen el 

límite inferior de los precios, el mercado y la demanda establecen el límite 

superior. Los compradores tanto consumidores como empresas, comparan el 

precio de un producto o servicio contra los beneficios de poseerlo. 

Fijación de precios en diferentes tipos de mercados. 

La libertad de la empresa para fijar precios varía según los diferentes tipos de 

mercados. Los economistas reconocen cuatro tipos de mercados, cada uno de 

éstos representa un reto distinto en cuanto a fijación de precios. 
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Cuando hay competencia pura, en el mercado se encuentran muchos 

compradores y vendedores que comercian con algún producto básico. Ningún 

comprador o vendedor tiene un impacto fuerte sobre el precio de mercado. 

En una competencia monopólica, muchos compradores y vendedores que 

comercian dentro de un rango de precios componen al mercado, en vez de con un 

sólo precio en el mercado. 

Cuando hay competencia oligopólica, unas cuantas empresas vendedoras muy 

sensibles a las estrategias de precios y marketing de sus competidores 

constituyen el mercado. 

En un monopolio puro una empresa vendedora es la que constituye al mercado. 

Análisis de la Relación Precio-Demanda. 

Cada precio que la empresa podría cobrar producirá un nivel de demanda distinto. 

La curva de la demanda es la curva que muestra el número de unidades que el 

mercado compraría en un periodo determinado, según los diferentes precios que 

podrían cobrarse. 

Un concepto muy importante es la elasticidad de la demanda. En éste los 

mercadólogos necesitan conocer la elasticidad del precio, es decir: qué tanto 

responde la demanda a un cambio en el precio. Si la demanda casi no cambia con 

un pequeño cambio en el precio se dice que la demanda es inelástica, por lo que 

si cambia mucho se dice que es elástica. Los compradores son menos sensibles 

al precio cuando el producto que están comprando es único o su calidad, prestigio 

o exclusividad es alta; lo mismo pasa cuando no hay en existencia en el mercado 

productos sustitutos o la calidad de los sustitutos no es la adecuada. 

Al fijar precios, la empresa también debe considerar otros factores de su entorno. 

Las condiciones económicas pueden afectar fuertemente las estrategias para la 
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fijación de precios de la empresa. Factores económicos como auge o recesión, 

inflación y tasas de interés también influyen en la decisión de fijar precios porque 

afectan tanto los costos de producción de un producto como las percepciones que 

los consumidores tengan del precio y del valor del producto. 

2.3.3 Métodos para la Fijación de Precios 

Los costos de los productos establecen el límite inferior para el precio y las 

percepciones que los consumidores tengan del producto establecen el límite 

superior. Algunos enfoques generales para la fijación de precios son: el enfoque 

basado en los costos que se subdivide en la fijación de costos más un margen y 

análisis del punto de equilibrio; junto con éste se tiene el enfoque de precios 

basado en el comprador (fijación de precios basada en el valor) y el enfoque 

basado en la competencia. 

2.3.3.1 Fijación de Precios Basada en el Costo. 

Este es el método más simple ya que consiste en la fijación de los costos más un 

margen de utilidad estándar. Otro enfoque de fijación de precios orientado hacia 

los costos es la fijación de precios basada en el punto de equilibrio, en donde la 

empresa trata de determinar el precio al que saldrá a mano u obtendrá las 

utilidades meta que está buscando. 

2.3.3.2 Fijación de Precios Basada en el Valor. 

Un número cada vez mayor de empresas está buscando sus precios en el valor 

percibido del producto, y éste utiliza la percepción de valor que tienen los 

compradores, no los costos del vendedor, sin embargo la medición del valor 

percibido puede ser difícil. A veces se pregunta a los consumidores cuánto 

pagarán por un producto básico y por cada beneficio que se añade a la oferta. 
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2.3.3.3 Fijación de Precios Basada en la Competencia. 

Los consumidores basarán sus juicios acerca del valor de un producto en los 

precios que los competidores cobran por productos similares. Una forma de esta 

fijación es la fijación de precios a tasa vigente, en la que la empresa basa su 

precio, en gran medida a los precios de los competidores pero presta menos 

atención a sus propios costos o a la demanda. Aquí las empresas más pequeñas 

siguen al líder: Cambian sus precios cuando el líder del mercado lo hace, no 

cuando su propia demanda o sus costos cambian. 

2.4 Evaluación Financiera 

La parte de análisis económico pretende determinar cuál es el monto de los 

recursos necesarios para la realización del proyecto, así como otra serie de 

indicadores que servirán como base para la parte final y definitiva del proyecto, 

que es la evaluación económica. 

En la siguiente figura se muestra la estructuración general de análisis económico. 

Las flechas indican dónde se utiliza la información obtenida en ese cuadro. Por 

ejemplo, los datos de la inversión fija y diferida son la base para calcular el monto 

de las depreciaciones y amortizaciones anuales, el cual, a su vez, es un dato que 

se utiliza tanto en el balance general como en el punto de equilibrio y en el estado 

de resultados. La información que no tiene flecha antecedente, como los costos 

totales, el capital de trabajo y el costo de capital, indica que esa información hay 

que obtenerla con investigación. Como se observa, hay cuadros de información, 

como el balance general y el estado de resultados, que son síntesis o 

agrupamientos de información de otros cuadros. 
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Ingresos 

Costos Financieros 

Costos Totales 
Producción-administración -ventas-

Inversión Total 
Fija y Diferida 

Depreciación y 
Amortización 

Capital de Trabajo 

Costo de Capital 

2.4. 1 Fuentes de Información Financiera 

Estado de Resultados 

Punto de Equilibrio 

Balance General 

Evaluación Económica 

La información financiera resume, en términos monetarios, la situación global de la 

empresa. Expresa los principales conceptos de la empresa en forma resumida y 

cuantificable. 

La información financiera debe permitir tener un conocimiento claro y general de la 

situación de la empresa y dar bases sólidas para la toma de decisiones. 

Las características que debe tener la información financiera son: 

• Cuantificable 

• Clara 

• Confiable 
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• Oportuna 

La fuente básica de información financiera para las empresas son los estados 

financieros generados por los sistemas de contabilidad. Ésta se elabora bajo 

normas y principios generales, con el objeto de que cumpla las características 

antes mencionadas. 

La ventaja de los Estados Financieros y la información contable es que los 

principios son comunes en todas las empresas siendo más fácil y confiable su 

análisis, interpretación y comparación. En México y en la mayoría de los países, 

las disposiciones fiscales hacen obligatoria la contabilidad en las empresas, 

además de estas disposiciones es prácticamente imposible realizar una adecuada 

administración sin la información que proporcionan los estados financieros. 

A continuación se describen los estados financieros básicos: 

• El Balance General 

• El Estado de Resultados 

• El Estado de Flujo de Efectivo 

2.4.1.1 Balance General 

Es el estado que muestra en unidades monetarias la situación financiera de una 

empresa o entidad económica a una fecha determinada. Tiene el propósito de 

mostrar la naturaleza de los recursos económicos de la empresa, así como los 

derechos de los acreedores y la participación de los dueños. 

El balance se divide en tres secciones fundamentales: 
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• Activo: Es el conjunto de bienes y derechos propiedad de la empresa. Se 

clasifica según su capacidad de transformación en efectivo en circulante, 

flujo y diferido. 

• Pasivo: Es el conjunto de obligaciones que la empresa tiene con personas 

ajenas a la misma. Son los recursos que maneja la empresa proveniente de 

personas que no son sus propietarios. 

• Capital contable: Son los recursos que han aportado los dueños de la 

empresa mediante capital social y utilidades reinvertidas. 

2.4.1.2 Estado de Resultados 

Muestra los efectos de las operaciones de una empresa en un período 

determinado, en términos de ingresos, costos y gastos así como el resultado final 

de los mismos. 

Éste es el estado que determina la utilidad de la empresa en un período 

determinado y, por lo tanto, es de suma importancia para el análisis financiero. 

Los principales conceptos del estado de resultados son: 

• Ventas 

• Costo de Ventas 

• Gastos de Operación 

• Gastos y Productos Financieros 

• Otros Ingresos y Gastos 

• Impuestos 
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2.4.1.3 El Estado de Flujo de Efectivo 

También se le conoce como "Estado de cambios en la situación financiera" o 

"Estado de origen y aplicación de recursos". Es el documento que muestra 

información sobre el manejo de efectivo, durante un período determinado. Muestra 

la capacidad de la empresa para generar efectivo a través de su operación normal, 

el manejo de inversiones y financiamientos y explica los cambios ocurridos en la 

situación financiera . 

Este estado es importante ya que permite conocer cuáles son las principales 

fuentes de efectivo de la empresa, y reconoce hacia qué actividades se están 

destinando los recursos. 

Como herramienta de planeación y control se elaboran presupuestos de flujo de 

efectivos para determinar las necesidades o excedentes de recursos en la 

empresa y así planear el financiamiento o la inversión de excedentes. 

2.4.1.4 Evaluación y Análisis Financiero. 

La información financiera presenta una situación global de la empresa. Existen 

numerosas técnicas y herramientas que permiten analizar y tener una 

interpretación más clara de esa información. Es importante en este momento 

ubicar los alcances de estas técnicas y herramientas y para esto se puede citar a 

Helfert. "El análisis financiero es un proceso que nos ayuda a responder preguntas 

adecuadamente planteadas. Ninguna herramienta o técnica sustituye la lógica y el 

buen sentido". 

El mismo autor define el análisis financiero como: "una ayuda en el proceso de 

planificación para la inversión, operaciones y financiamientos de una empresa por 

parte del directivo y en el proceso de evaluación por parte del probable 

inversionista". 
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También es importante señalar que las técnicas de análisis se deben de aplicar sin 

perder la visión global de la empresa y el impacto de las decisiones en todas las 

áreas de la misma. A continuación se describían algunas de las herramientas más 

comunes de análisis de la información financiera. 

2.4.1.5 Razones Financieras. 

Las razones financieras permiten tener un mejor conocimiento de la situación 

financiera de la empresa, los resultados de sus operaciones, su capacidad para 

enfrentar sus compromisos, su capacidad para generar ventas y utilidades dadas 

los recursos con los que cuenta y su estructura de costos . 

Algunos autores señalan cifras "óptimas", para las razones financieras, sin 

embargo es peligroso evaluar a la empresa bajo un criterio tan estrecho; una 

empresa puede tener razones financieras diferentes a las óptimas, por ciertas 

características particulares y seguir siendo una empresa sana. Un criterio común 

para la interpretación de las razones consiste en comparar los resultados de la 

empresa con los de la industria, o bien los de empresas similares o corporativas. 

Con todas las herramientas, las razones financieras son solamente apoyos para la 

forma de decisiones y su aplicación debe complementarse con otras herramientas, 

un conocimiento profundo de la empresa y su entorno, y sobre todo, el buen 

criterio. 

2.4.2 Costo de Capital 

El costo de capital de una empresa se puede definir como la tasa de interés que 

los inversionistas, tanto acreedores como propietarios, desean les sea pagada 

para conservar e incrementar sus inversiones en la empresa. 
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Existen diferentes formas de financiamiento de una empresa como pueden ser 

proveedores, prestamos bancarios de corto y largo plazo, pasivos de largo plazo, 

inversión de los accionistas, acciones preferentes, acciones comunes; cada una 

con diferente tratamiento fiscal. 

El conocimiento del costo de las diferentes alternativas de financiamiento a las 

cuales una empresa tiene acceso, permite tomar mejores decisiones en cuanto a 

estructuras financieras, puesto que es obvio que el problema de seleccionar la 

fuente de financiamiento más adecuada debe ser resultado independientemente 

de la utilización que se les den a los fondos obtenidos 

Una vez que se ha determinado el costo individual de cada una de las diferentes 

fuentes de financiamiento (externas o internas) que forman el capital de la 

empresa, se puede proceder a calcular el costo ponderado del capital. Ese cálculo 

se puede hacer sobre bases históricas, sin embargo, el pasivo y el capital contable 

actual de la empresa ya se encuentran invertidos, por lo cual evaluar su costo 

sería irrelevante. Lo que vale la pena es determinar el costo ponderado de las 

diferentes fuentes que se van a captar en el futuro y compararlo con el rendimiento 

esperado de los proyectos de inversión que se tienen en cartera. Si dichos 

proyectos de inversión generan un rendimiento mayor o igual al costo promedio 

ponderado del capital, el precio de mercado de la acción aumentará o el proyecto 

será rentable. 

Conociendo las fuentes de financiamiento que se van a captar, sus costos 

después de impuestos y el porcentaje que cada una representa del total obtenido, 

entonces, el costo ponderado de capital vendría dado por la expresión: 

K 
n 
1: 

i = 1 
K . X . 

I I 
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Donde: 

K Costo promedio ponderado del capital. 

Ki Costo después de impuestos de la fuente i. 

Xi Porcentaje de la fuente i representa del total de fondos próximos a 

recabarse. 

N Número de alternativas de financiamiento próximas a obtenerse. 

Algunos autores conocen a este costo como la tasa mínima aceptable (TMAR) del 

proyecto que es diferente a la tasa mínima aceptable que exige un inversionista. 

Este concepto se analizará más a detalle en el próximo inciso. 

2.4.3 Estimando el Costo del Capital de un Accionista 

El CAPM ("Capital Asset Pricing Model" ) por sus siglas en inglés o su traducción 

al español, "Modelo de Valorización de los Activos de Capital". Definición: Modelo 

que muestra la relación entre los riesgos y los rendimientos esperados provee de 

una visión de cómo el mercado pone precio a los valores y determina los 

rendimientos esperados. Tiene claras aplicaciones en la administración de 

inversiones y en finanzas corporativas. El costo del capital, kE, es el rendimiento 

esperado de la acción de una empresa. La empresa debe esperar ganar kE de la 

parte financiada con capital de las inversiones para no dejar que el precio de la 

acción caiga. Si la empresa no puede esperar ganar cuando menos kE, los fondos 

deben ser regresados a los accionistas, los cuales pueden ganar kE en valores 

comerciables del mismo nivel de riesgo. Ya que kE involucra las expectativas de 

mercado, es difícil de medir. El CAPM puede ser utilizado por los directores 

financieros para obtener un estimado de kE. 

El CAPM provee un marco conceptual para determinar el rendimiento esperado de 

acciones comunes, y puede ser utilizado para estimar el costo de capital de la 

empresa. Si el CAPM describe correctamente el comportamiento del mercado, el 
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rendimiento esperado del mercado de una acción común está dado por la línea de 

valores del mercado ("security market line" SML): 

Rs = RF + Bs ( RM-RF) 

El rendimiento esperado de la acción de una empresa es, por definición, su costo 

de capital. Por lo tanto, en términos de costo de capital, el SML es 

ke = RF + Bs( (kM-RF) 

donde, 

ke = Rs = costo del capital de la empresa 

km= RM = costo del capital del mercado como un todo ( para una empresa 

promedio en el mercado), 

Bs = beta de la acción de la empresa 

Por lo tanto, para estimar kE necesitamos estimados de RF (tasa libre de riesgo); 

km = Rm, el rendimiento esperado del mercado como un todo; y Bs, el nivel de 

riesgo sistemático asociado con la acción de la empresa. RF puede ser estimado 

como el rendimiento esperado promedio de los bonos de la tesorería en el futuro. 

La prima por riesgo del mercado es la diferencia entre el rendimiento del mercado, 

km, y la tasa libre de riesgo, RF. La prima por riesgo esperada en el futuro es 

difícil de estimar. Una aproximación común es asumir que los inversionistas 

esperan que los rendimientos en el futuro serán similares a los rendimientos 

pasados. El promedio anual de la prima por riesgo del mercado (acciones 

comunes vs. bonos de la tesorería) fue de 8% en el período de 1926, a 1990. 

La beta de la acción Bs, puede ser estimada por una regresión lineal. Las betas 

también están disponibles a través de muchas empresas de bolsa y de servicios 

de consultoría en inversiones. Más aún, se puede obtener un estimado intuitivo 

simplemente observando la reacción de la acción a los movimientos pendulares 

del mercado como un todo. Finalmente, un estimado grueso de la beta puede 
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llevarse a cabo notando la tendencia de las utilidades de la empresa y sus flujos 

de moverse en paralelo con las utilidades y los flujos de otras empresas de la 

economía. 

2.4.4 Valor del Dinero a través del tiempo 

Se sabe que el dinero durante el tiempo va perdiendo valor (inflación), o va 

ganando (intereses de un banco, cetes, etc.); es por eso indispensable considerar 

este fenómeno cuando se valúa un proyecto de inversión. 

Suponga que se deposita una cantidad P en un banco, en la misma forma que se 

invierte cierta cantidad de dinero en una empresa. La cantidad se denota por la 

letra P, pues es la primera letra de la palabra presente, con lo que se quiere 

evidenciar que es la cantidad que se deposita al iniciar el periodo de estudio o 

tiempo cero (Q). Esta cantidad, después de cierto tiempo de estar depositada en el 

banco o invertida en una empresa, deberá generar una ganancia a cierto 

porcentaje de la inversión inicial P. Si de momento se le llama i a esa tasa de 

ganancia y n al número de periodos en que ese dinero gana, en la tasa de interés 

i, n sería entonces el número de periodos capitalizables. Con estos datos, la forma 

en que crecería el dinero depositado en un banco, sin retirar los intereses o 

ganancias generados, sería: 

En el primer periodo de capitalización (n = 1 ), generalmente un año, denominado F 

(futuro) a la cantidad acumulada en ese futuro: 

F1 =P +Pi= P(I + i) = P(I + i)1 

en el periodo n=2, la cantidad acumulada hacia el fin de año sin retirar la primera 

ganancia Pi sería la cantidad acumulada en el primer periodo (P + Pi), más esa 

misma cantidad multiplicada por el interés que se gana por periodo: 

F2 =p+pi+(p+pi)i=p+pi+pi+pi2 =P(1 +2i+i2) =F2+P(1 +i)2 
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Siguiendo el mismo razonamiento para encontrar F1 y F2 (sin que se hayan 

retirado los intereses), la cantidad acumulada en un futuro, después de n periodos 

de capitalización, se expresa 

Fn=P(1+it 

Existen diferentes formar de valuar un proyecto, que para fines de esta tesis sólo 

se mencionarán los siguientes: 

• Valor Presente Neto (VPN): Es el valor monetario que resulta de restar la 

suma de los flujos descontados a la inversión inicial 

• Tasa Interna de Rendimiento (TIR): Es la tasa de descuento por la cual el 

VPN es igual a cero. 

2.4.5 Análisis de Sensibilidad a Través del Tiempo 

Normalmente hay un elemento de incertidumbre asociado a las alternativas 

estudiadas. No sólo son problemáticos los estimativos de las condiciones 

económicas futuras, sino que además los efectos económicos futuros de la 

mayoría de los proyectos solamente son conocidos con un grado de seguridad 

relativo. Es precisamente esta falta de certeza sobre el futuro lo que hace a la 

toma de decisiones económicas una de las tareas más difíciles que deben realizar 

los individuos, las industrias y el gobierno. 

Además, es un hecho que al momento de decidir sobre la viabilidad de un 

proyecto, sé deben analizar las diferentes variables que afectan el proyecto y su 

importancia en el mismo para tratar de detectar las variables críticas. Por 

consiguiente, un estudio económico completo debe incluir la sensibilidad de los 

criterios económicos a cambios en las estimaciones usadas. 

El análisis de sensibilidad se puede realizar de diferentes formas: 
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Analizando el parámetro más incierto o que tenga más peso sobre el proyecto. 

Otra herramienta muy útil en análisis de sensibilidad son las isocuantas o líneas 

de indiferencia. Todos los puntos que pertenecen a estas curvas son equivalentes. 

Por consiguiente, mediante estas curvas es posible obtener regiones o áreas en 

las que no se recomienda invertir, y regiones o áreas en las que el proyecto debe 

ser emprendido, en el caso práctico esto se desarrollará más a detalle. 
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3 CASO PRÁCTICO 

3.1 Contexto 

El proyecto de inversión aquí propuesto consiste en la construcción de un conjunto 

habitacional , dirigido a las personas que laboran en la Ciudad de Toluca y sus 

alrededores, y habitantes de la Ciudad de México que desean vivir en provincia 

con el beneficio de la cercanía de la Ciudad de México. 

Las necesidades principales del mercado en cuestión son: 

• Seguridad - fraccionamiento cerrado con caseta de vigilancia las 24 hrs. 

• Ubicación - vías de acceso, servicios tales como escuelas, centros 

deportivos, tiendas departamentales, supermercados, hospitales , etc. 

• Funcionalidad - espacios amplios, buena distribución, servicios ocultos, 

etc. 

• Precio - se ubicará en un rango entre $1,200,000 y $1 ,350,000 

• Financiamiento bancario 

• Áreas comunes - áreas verdes, salón de fiestas y gimnasio 

• Superficie de construcción de 150m2 y terreno de 150 m2 

Para llevar a cabo el proyecto de construcción se está considerando adquirir un 

terreno de 5,000 m2 cercano a las principales vías de acceso del municipio de 

Metepec, en el cual se construirán 15 casas-habitación en condominio horizontal 

con las características mencionadas anteriormente. Una consideración adicional 

es que la urbanización y la construcción serán subcontratadas con una empresa 

con amplia experiencia en el ramo y prestigio en la zona. 
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3.2 Análisis del Mercado Objetivo 

3.2.1 Mercado 

Tradicionalmente el Estado de México se ha caracterizado por su crecimiento en 

la actividad industrial, consolidando esta tendencia en los últimos 40 años en el 

escenario nacional. Esto ha permitido la captación de grandes inversiones 

adicionales que provocan una derrama económica y una generación de empleos 

importante en la zona. De 1994 al 2001 su tasa promedio de crecimiento 

económico fue de 3.81%, cifra superior al promedio nacional (3.15%) y al de los 

estados que le siguen en tamaño de estructura productiva: Distrito Federal 

(2.32%) y Jalisco (2.93%) 

Indicadores sociodemográficos 

El Estado de México es la entidad federativa que más ha aumentado su volumen 

poblacional en los últimos 50 años. En 1950 el estado albergaba 1.3 millones de 

mexiquenses, en 1970 3.8 millones y para el año 2002 registró un volumen de 

habitantes de 13.1 millones, de los cuales poco más de 5 millones no nacieron en 

el Estado de México. Su población registrada hasta abril del año 2003 es de 

14, 183, 146 habitantes. 

Potencial de Mercado: Su localización geográfica es estratégica: en el centro del 

país, rodeando a la Ciudad de México y a menos de 500 km de los puertos de 

ambos mares y a 1000 km de la frontera con los Estados Unidos. Su población 

representa el mayor mercado de consumidores en América Latina: 22.5 millones 

incluyendo al Distrito Federal. 

Salario base de cotización : De acuerdo con la ley del Seguro Social el salario 

base de cotización se integra con los pagos hechos en efectivo por cuota diaria, 

gratificaciones, percepciones, alimentación, habitación, primas, comisiones, 

prestaciones en especie y cualquiera otra cantidad o prestación que se entregue al 
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trabajador por su trabajo, con excepción de los conceptos previstos en el artículo 

27 de la Ley. 

El promedio diario del salario base de cotización del Estado de México es superior 

al del resto de país: $168.53 pesos. 

En cuanto a los sueldos mensuales promedio para ejecutivos y empleados en el 

Valle de Toluca (Corredor Norte) y la Zona Conurbada de la Ciudad de México, 

son los siguentes: 

Estado de México 

Sueldos en empresas 

(Dólares) 
Zona 

Conurbada a la 
Valle de Ciudad de 

Puesto Toluca (*) México 
Gerente de planta 30,375 43,050 

Gerente de producción 17,450 36,500 

Ingeniero en producción 7,625 11,865 

Técnico de producción 8,050 10,575 

Contador 13,800 16,000 

Secretaria Bilingüe 7,000 10,750 

(*)Incluye los municipios de Toluca, Lerma, Metepec, San Mateo Ateneo, 
Ocoyoacac, Santiago Tianguistenco, Atlacomulco, lxtlahuaca y Jilotepec 

Fuente: BANCOMEXT (2003): Costos Industriales de México 

Potencial de Proveeduría 

Existen más de 360 mil empresas registradas en las áreas de comercio, industria y 

servicios (11.5% del total nacional), aporta el 10.8% del PIB nacional y mantiene 

un crecimiento económico superior al del país. 

Ocupa el 2º lugar nacional en las siguientes divisiones: industria manufacturera; 

construcción; comercio; restaurantes y hoteles; transporte almacenaje y 

3-53 



comunicaciones; servicios financieros, seguros, actividades inmobiliarias y de 

alquiler; servicios comunales, sociales y personales. 

Potencial de Infraestructura 

Cuenta con 60 desarrollos industriales (segundo lugar nacional), tiene acceso a un 

aeropuerto nacional (Atizapán de Zaragoza) y a 2 aeropuertos internacionales: 

Ciudad de México y Toluca. Cuenta con 14, 145 km de carreteras y 1,284 km de 

vías férreas. 

Potencial de Comercio Exterior 

Es uno de los principales exportadores en el ámbito nacional, con más de mil 

empresas exportadoras que llevan sus productos a 90 países. Gracias a los 1 O 

tratados de libre comercio que ha firmado México con 31 países, el productor 

mexiquense tiene acceso a un mercado de 860 millones de consumidores. 

Potencial para la Empresa Extranjera 

Es uno de los Estados más atractivos para la inversión extranjera directa. De 1993 

a marzo de 2002, se han realizado 478 proyectos de inversión extranjera que han 

generado 65,760 empleos con una inversión de 6,814 millones de dólares. Operan 

en el Estado 1,671 empresas con capital extranjero, que representan en 7.4% del 

total nacional. 

En un mundo crecientemente globalizado, el Estado de México ofrece un campo 

fértil, para nuevas oportunidades de negocios y de inversión productiva. La firme 

vocación hacia la productividad y competitividad de sus empresas y productos, su 

excelente ubicación geográfica, su dinámica económica, su gobierno 

comprometido con el fomento a la actividad empresarial y sobre todo su paz 

laboral y social, hacen de la entidad la mejor opción para invertir en México. 
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3.2.2 Cambios en el Mercado 

En 2001, la proporción de población que no nació en territorio mexiquense se sitúa 

en 38.6%. De los inmigrantes, 59.7% tienen como procedencia el Distrito Federal, 

seguidos de Puebla con 5.8%; Hidalgo y Oaxaca 5.1 %; Veracruz 5.0%; Michoacán 

4.6%; Guanajuato 3.4%, y Guerrero 2.5%, principalmente. 

lxtapaluca se convirtió durante el último lustro - 1995-2000 - en el municipio de 

más atracción, ya que del total de población que ingresó al Estado de México, 20 

de cada 100 residentes son inmigrantes en este municipio. También destacan los 

municipios urbanos Cuautitlán, Tultepec, Coacalco, Valle de Chalco, Temamatla y 

Chimalhuacán. Entre los de menor proporción de inmigrantes se encuentran San 

Felipe del Progreso, Villa de Allende, Chapa de Mota y Zacualpan, municipios 

eminentemente rurales. 

Durante el 2003, el comportamiento migratorio se integró aproximadamente por 

204 mil personas que arribaron al estado; 120 mil habitantes que partieron a otra 

entidad y 39 mil mexiquenses que salieron del país; el saldo migratorio fue de 43 

mil habitantes más a la población actual. 

Por todo lo anterior, es importante considerar a Metepec como una opción viable 

para un desarrollo habitacional. A continuación se presenta un breve resumen del 

municipio de Metepec, Estado de México. 

La metropolización es un proceso que se está generalizando en las grandes 

ciudades o regiones de desarrollo de la República Mexicana, la cual consiste en la 

expansión urbana simultánea de una ciudad núcleo y de sus ciudades colindantes 

hasta formar una unidad metropolitana. La Zona Metropolitana del Valle de Toluca 

(ZMVT) comprende siete municipios, entre ellos Lerma, Metepec, San Mateo 

Ateneo, Toluca y Zinacantepec. 
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Ubicación Geográfica de la ZMVT 

La Ciudad de Toluca, como capital del Estado, es la sede del Poder Ejecutivo 

Estatal , razón por la cual se concentran en ella la mayor parte de las actividades 

políticas, sociales y económicas. 

Simbo logia 

e Aeropuerto 

Cl Zona Urbana 
• Corredor industrial 

Toluca-lerma 
~ 

11·osf!-

Su cercanía con la capital del país la convirtió en lugar propicio para el 

establecimiento de industrias manufactureras cuyas oficinas corporativas se 

ubican en el Valle México. La ZMVT ha experimentado una transformación 

paulatina de las actividades económicas, pasando de ser una economía rural a 

una economía industrial y de servicios. 

La ZMVT constituye la segunda concentración económico demográfica de la 

entidad, siendo sus principales actividades la industria, el comercio y los servicios, 

los cuales se distribuyen de la siguiente forma: el municipio de Toluca se ha 

consolidado como el eje de comercio y servicios de la región; en Lerma se 

desarrolla principalmente la industria pesada; Metepec y Zinacantepec se centran 

principalmente en el desarrollo inmobiliario residencial y San Mateo Ateneo en la 

industria pequeña y el comercio. 

La generación de nuevas fuentes de empleo en los parques industriales así como 

en el área de prestación de servicios, ha ocasionado que habitantes de diversas 
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poblaciones del Estado de México, de Michoacán e incluso del Distrito Federal, 

emigren a esta zona en busca de oportunidades de empleo para mejorar su nivel 

de vida. 

Proceso de Metropolización 

En lo que actualmente constituye la ZMVT, el proceso de metropolización 

registrado en las últimas décadas ha sido el resultado de la interacción de varios 

factores, entre los que destacan: 

• La expansión de las áreas urbanas localizadas en las cabeceras 

municipales de Lerma, San Mateo Ateneo, Metepec y Zinacantepec, en 

dirección a la ciudad de Toluca, debida principalmente al crecimiento de la 

población, tanto residente como inmigrante de zonas rurales y urbanas. 

• La integración de nuevas áreas urbano-industriales, sobre todo a lo largo 

del Paseo Tollocan. 

• La transformación de suelos agrícolas en áreas urbanas debido a la mayor 

demanda de espacios para asentamientos habitacionales, industriales y 

comerciales. 

Vinculación entre las Zonas Metropolitanas de los Valles de Toluca y México 

Uno de los factores determinantes para el crecimiento urbano de la ZMVT lo 

constituye el hecho de que su actividad industrial esté dirigida a satisfacer las 

necesidades de ambas zonas metropolitanas, lo cual ha sido el resultado de 

factores tales como: 

• Su mutua proximidad y las vías de comunicación, principalmente la 

Autopista México-Toluca y el Aeropuerto Internacional de Toluca. 

• La complementación de sus actividades productivas. 

• Las grandes ventajas comerciales que ofrece la proximidad al mercado más 

grande del país. 
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• El vigoroso proceso de desarrollo económico de la Zona Poniente de la 

Ciudad de México, (Delegaciones Miguel Hidalgo y Cuajimalpa) y los 

municipios conurbados del Estado de México (Naucalpan y Huixquilucan) 

• El crecimiento en importancia de la planta industrial de la ZMVT, que ha 

sido receptora de modernas plantas fabriles, cuyas oficinas matrices, se 

ubican en la Ciudad de México. 

• El continuo crecimiento en tamaño, del propio mercado de la Zona 
• Metropolitana del Valle de México. 

La ZMVT continuará enfrentando el reto de su propio crecimiento demográfico y 

de la satisfacción futura que en materia de vivienda, servicios, empleo, etc., 

demandará su incremento poblacional, sea natural o migratorio. 

3.2.3 Segmentos de Mercado 

Metepec es el nombre oficial del Municipio. Su extensión territorial es de 70.43 

Km2
. El Municipio de Metepec se localiza en la zona sur-oriental del Valle de 

Toluca; al norte colinda con el municipio de Toluca, al sur: con Calimaya, 

Mexicaltzingo y Chapultepec, al este: con los municipios de Santiago 

Tianguistenco y San Mateo Ateneo, y al oeste con Toluca. Se encuentra a tan sólo 

55 kilómetros, al sur-poniente, de la Ciudad de México. 

En Metepec se concentra la actividad económica en los sectores de servicios, 

comercio y turismo. En los últimos años, ha registrado un crecimiento importante 

en desarrollos habitacionales de residencia media y alta, siendo los moradores 

principales aquellos que laboran en Toluca. 
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La población del Municipio se estima en 194 mil habitantes, habiendo registrado 

una tasa de crecimiento durante el período 1996-2000 de 3.6% (2 .2% estatal) De 

acuerdo con el CONAPO, Metepec presenta un "muy bajo" grado de marginación, 

ubicándose como el 5º municipio menos marginado entre los 153 municipios con 

más de cien mil habitantes del país. 

A continuación se presenta una proyección municipal de la población total del 

municipio de Metepec anual desde 1996 - 201 O: 

Año Población •¡. Credmi mto 

1996 184 920 3.87% 
1997 191,835 3.74% 
1998 198 722 3.59% 
1999 205 553 3.44% 
2000 212 326 3.30% 
2001 219027 3. 16% 
2002 225,642 3. 02% 
2003 232 160 2.89'/o 
2004 238,577 2.76% 
2005 244 890 2.65% 
2006 251 101 2.54% 
2007 257,207 2.43% 
2008 263 207 2.33% 
2009 269100 2.24% 
2010 274,889 2. 15% 
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Este crecimiento en la población de Metepec, muestra la oportunidad de mercado 

en el sector inmobiliario: el atacar las necesidades de vivienda que año con año se 

presentan ante el constante crecimiento poblacional. 

Adicionalmente, otros aspectos importantes por las cuales Metepec y los 

municipios conurbados a éste representan una zona de alta plusvalía, son los 

siguientes: 

• Es un municipio que ha tenido un alto crecimiento en los últimos 7 años. 

• La alta migración de gente del Distrito Federal a Metepec, ha incrementado 

la demanda de vivienda en la zona, originando que el precio por metro 

cuadrado de construcción haya pasado 3,350 $/m2 en 1997 a 7,000 $/m2 

en 2003; mientras que el precio por m2 de terreno no urbanizado en el 

mismo período ha pasado de 400 $/m2 a 1300 $/m2. Cabe mencionar que 

en un fraccionamiento el precio por metro cuadrado de terreno excedente 

se comercializa en un valor mínimo de 2,000 $/m2. 

• Existe una zona comercial dentro de la zona conurbada de Toluca y sus 

alrededores. 

• Existen en esta zona más de 1 O colegios privados de buen nivel. 

• Cuenta con zona turística de "paseos de ida y vuelta" para los habitantes 

del Distrito Federal. 

• Hay 3 centros comerciales de nivel medio y alto en la zona. 

• La Universidad del Valle de México inauguró el 8 de septiembre de 2003, 

un nuevo campus en Metepec, que atrae a estudiantes, profesores y 

personal administrativo tanto de Toluca y su zona metropolitana como de la 

Ciudad de México. 

• Metepec es considerado uno de los municipios en los que no existe 

pobreza extrema en el país. 

• Grandes constructores como ARA, Grupo Zero, y otros han hecho 

desarrollos importantes con éxito en los últimos 4 años. 
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• Actualmente, hay una sobreoferta en la zona de vivienda tipo residencial 

plus, esto es, casas con valores superiores a $2,000,000 de pesos, lo que 

crea una oportunidad de negocio importante en el nicho de casas cuyo 

valor sea menor a 1.5 mdp. 

Vías de Comunicación 

Metepec cuenta con una amplia red de carreteras que comunica con los 

municipios circunvecinos, ésta se extiende por toda su jurisdicción: 

• Carretera: Toluca-México que va de poniente al norte del municipio, 

atravesando su parte norte. 

• Carretera: Toluca-Tenango del Valle, de norte a sur, atraviesa casi el centro 

del municipio. 

• Vialidad Toluca-San Carlos-Metepec. Metepec-CODAGEM (sur del 

municipio) Metepec-CODAGEM-hacia el norte de Radio y T.V. mexiquense. 

• Carretera: Metepec-San Gaspar-San Sebastián, que comunica al centro 

con la parte sureste del municipio. 

• Carretera: San Lucas Tunco-San Mateo Ateneo. 

• Carretera: Metepec-La Virgen-Tecnológico de Toluca, que entronca con la 

carretera México-T oluca. 

• Carretera: CONALEP, que también entronca con la carretera México­

Toluca. 

• Vialidad: Pilares-San Jerónimo-Metepec. Las Torres-lzcalli Cuauhtemoc­

lnfonavit San Gabriel-Toluca. 

• Carretera Metepec-Zacango, que pasa a un lado de los pueblos de 

Magdalena Ocotitlán, San Bartolomé Tlaltelulco. 

• Carretera Toluca-San Felipe Tlalmimilolpan. Con ésta entronca la vialidad 

que comunica con las colonias Luisa Isabel Campos de Jiménez Cantú y 

Jorge Jiménez Cantú. 

• Carretera Metepec - Tenango -Toluca (prolongación Paseo San Isidro Pte.) 

Metepec-Av. Estado de México (Prolongación Paseo San Isidro Ote.). 
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3.2.4 Mercado Meta y Clientes 

El mercado meta es: 

• Aquellas familias I habitantes de la zona conurbada de Toluca y sus 

alrededores, así como de los "hoy" habitantes de la Ciudad de México. 

• Aquellas familias que viven en Metepec y que buscan una vivienda de 

aproximadamente de $ 900,000.00 pesos, ya que no les alcanza para 

comprar una vivienda por encima de ese precio. 

• Aquellas familias que viven en Metepec y que buscan una vivienda de 

aproximadamente $ 1,500,000.00 pesos, ya que no les alcanza para 

comprar una vivienda por encima de ese precio. 

• Personas que laboran en la zona de Santa Fé y alrededores. 

• Familias o personas que viven en Toluca o Metepec que rentan su vivienda 

y pagan entre $7,000 y $11,000 pesos mensuales. 

• Parejas jóvenes que viven actualmente en el DF y buscan vivir en provincia. 

Características de los Clientes 

Los clientes que podrían comprar el concepto se inclinarían a que se tenga una 

vivienda con cercanía a su trabajo debido a que el tiempo de transporte se ha 

incrementado en estos últimos años; que esté ubicado en el valle de T oluca y el 

Distrito Federal; que tenga fácil acceso a las vías de comunicación rápida para 

trasladarse en el mínimo tiempo posible y tenga seguridad y tranquilidad ya que en 

nuestros días es difícil conseguirlo. 

El perfil que se está buscando para este estilo de vida es de clase media y media­

alta que desee adquirir una residencia a las afueras de la ciudad. 

Necesidades de los Clientes 
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Que tenga funcionalidad como diseño, distribución y tener libre acceso; seguridad 

como el tener vigilancia y protección en puertas y ventanas; servicios básicos 

como bancos, supermercados, tiendas comerciales, etc. Así mismo se busca tener 

tiempos máximos de 20 minutos para ir a la escuela, a los servicios y al trabajo. 

Decisiones de Compra de los Clientes 

La decisión para comprar una casa, involucra diferentes factores; entre ellos las 

necesidades familiares actuales, el entorno social en el que se desea vivir; así 

como la tradición de comprar en el lugar o la herencia. Sin embargo, la decisión de 

la selección de la vivienda normalmente es decisión de la mujer. 

El adquirir una vivienda es un paso muy importante ya que el adquirirla no es igual 

que comprar un traje o un buen regalo para un amigo, donde el riesgo de cometer 

un error no condiciona nuestro bienestar. Comprar una casa significa patrimonio, 

seguridad, ilusión, futuro, poder, tranquilidad, estabilidad, alegría, unión, logro y 

muchas otras cosas y sentimientos intensos porque la casa será el lugar donde 

crecerá y se unirá la familia. 

Aunque la mayoría de los casos en un matrimonio el hombre es el que determina 

si la situación económica es favorable para comprar una vivienda y la cantidad que 

se destinará, son las mujeres quienes escogen de acuerdo a las necesidades y 

comodidad de la familia, la casa que se debe comprar. 

La razón es "permanencia", es decir, que mientras que un hombre permanece en 

promedio 80 horas a la semana en el hogar, existen mujeres que a la semana 

están más de 150 horas dentro de la casa. Para que las mujeres puedan 

permanecer cómodamente tanto tiempo dentro del hogar, deben coexistir en él 

tres factores fundamentales: seguridad, servicios y funcionalidad. 
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3.3 Análisis de la Oferta y Demanda 

3.3.1 Análisis de la Oferta 

En Metepec, la demanda de vivienda se orienta más hacia la de tipo residencial, 

situación que ha generado mayor plusvalía de los bienes raíces del Municipio, 

haciendo poco accesible la adquisición de estos bienes para la clase media. El 

precio por metro cuadrado de construcción ha pasado de 3,350 $/m2 en 1997 a 

7,000 $/m2 en 2003, es decir, tuvo un incremento del 208.96 %. Por otro lado, el 

precio por m2 de terreno no urbanizado en el mismo período ha pasado de 400 

$/m2 a 1300 $/m2
, teniendo un incremento total del 325 %. 

En Metepec se observan zonas con características muy diversas. Dentro de los 

fraccionamientos, se encuentran dos tipos. El primero es de tipo residencial , 

\ aracterizándose por ser unifamiliar, con dos o tres niveles, localizados en zonas 

clasificadas como de muy baja densidad, con lotes que van de 600 m2 de terreno 

o más, como los de La Virgen, La Asunción, San Carlos y Providencia. 

En el segundo tipo se identifican los fraccionamientos de interés social, ubicados 

en zonas de alta densidad, con un lote promedio de 60 a 120 m2
, con viviendas 

unifamiliares o plurifamiliares. Dentro de este rubro se encuentran entre otros los 

fraccionamientos lnfonavit San Francisco, San Gabriel, San José La Pila, Las 

Marinas e lzcalli Cuauhtémoc, en todas sus secciones. 

Otro tipo de vivienda se encuentra ubicada a 15 minutos del centro de Metepec y 

son viviendas que superan las características de la vivienda media acercándose 

más a la residencial con lotes que van de 150 m2 a 230 m2
; son desarrollos cuyos 

precios van de $1, 100,000 a $1,500,000 y cuentan con atributos de: Seguridad, 

esparcimiento, diseño y funcionalidad; algunos son fraccionamientos pequeños y 

otros de tamaño regular y actualmente son los más solicitados por los 
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compradores debido a la relación precio - calidad y poder adquisitivo de los 

compradores. 

Es importante señalar que el número de competidores en el mercado se ha ido 

incrementando, al igual que el nivel de la competencia, lo que ha permitido elevar 

la calidad del producto y elevar el nivel de vida de los compradores. 

Enseguida se presenta cuadro comparativo de vivienda media-residencial en el 

Municipio de Metepec: 
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Análisis de Oferta de Fraccionamientos en la Zona 

Nombre de l Fracc1onamtento P.ancho Las Palomas j Rssldencial La Loma! La GéNa La Antigua 1 Villas Estefoola j 1 Residencial Candilejas 1 

jPreclo 1 s 1,391,365.001 1 s 1, 100.000.001 1 s 1.286,000.00 1 ¡s 1.740,000.001 1 s 2,026,000.00 1 ts 1,000,000.00 1 

!O.a rrol lador ConsOf'Cio ARA Gn4>0Zoro 1 Gn4>0 Zoro ~- 1 Gn4>0 Zoro CAMSAL 

¡c.racterlllica1 de la Ca• 

llll recclón lea. La F\Mislma 1 D 1 

Col. San 

IAv. Tecnológicc 
Paseo La Asunción No. 266, Francisco 
Metepec, Edo de México Coaxusco 

!Ta ma l'\o del Fraccionamie nto 99 casas 66 casas 40casas 120 casas 90casas 56 casas 

Municipio Metepec Metepec Metepec Metepec Metepec Metepec 
Superlcie m2 200 120 150 200 180 200 

Metros Construidos 169 130 150 200 200 200 
Rsc:áma-as 3 3 3 3 3 3 

Ba00s 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 3.5 
Estacionamiento Abierto 2autos 2 2 2 2 No 

Estacionamiento Techado No No No No No 2 
Cuarto de L.w.edo SI Si Si Si SI SI 

Cuarto de SeNcio SI Si Si SI SI SI 
Vesf No No No SI SI SI 
Jacuzzi No No Si Si SI Si 

calefacción No No No No No No 
Jaro¡., SI Si Si Si SI SI 

Estudio No No Si SI SI SI 
Sala de TV SI Si Si Si SI SI 

Recibidor SI SI SI Si S I SI 
Saja SI Si Si SI SI SI 

();menea No No SI SI S I SI 
SI Si Si SI SI SI 

Ant No No No No No No 

!...,.as Comunas 

Salón de Fiestas SI No No SI SI No 
m2 en salón de tiestas 250 90 

Area de Juegos lnfanrnes SI No No Si SI No 
m2 area infartil 87 

Alberca Techada No No No No SI No 
Cancha de Temls SI No No No No No 
Cancha de Paddel No No No No No No 

Vlgitancia SI SI Si SI SI SI 
Jarclin c.omui SI Si SI SI SI SI 

Estacionamiento Visitas SI Si Si SI SI No 

!Ubicación 
A menos de 15 mln en auto 

Escuelas SI SI Si SI SI Si 
Hospitales SI SI Si Si SI SI s_,,_ SI Si Si Si Si Si 
Fannacia SI SI Si Si Si Si 

Cineo SI SI Si Si Si SI 
Oubes Oepo'1hos SI Si Si Si Si Si 

Cenl:ros Comerdales SI SI Si Si SI Si 
581\icios SI SI SI Si SI Si 
TV Cable SI SI Si Si SI Si 

Banc<>s SI SI SI Si Si Si 

3.3.2 Análisis de la Demanda 

Como se explicó en la sección 4.2 el mercado en la zona es creciente y existe una 

demanda. La información de demanda puede ser adquirida con empresas 

especializadas en información estadística, pero dado el tamaño del proyecto no se 

considera económicamente rentable esta opción. 
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Las compañías como por ejemplo ARA, GRUPO XERO, GEO, etc., actualmente 

construyen desarrollos similares en la zona; dichas empresas adquieren la 

información estadística y previa evaluación de la misma inician sus desarrollos. 

Los grupos inmobiliarios más grandes del país hoy construyen fraccionamientos 

en el Estado de Mexico, y principalmente en Metepec, por lo que se puede 

concluir que existe la demanda necesaria para el éxito del proyecto. 

Los Créditos 

La industria de la vivienda ha tomado un papel muy importante en el desarrollo del 

país, y mucho de su crecimiento ha sido por el apoyo otorgado por diversos tipos 

de crédito creados a través de los años. 

Créditos Hipotecarios 

El crédito hipotecario o hipoteca es un financiamiento por lo general a largo plazo, 

destinado a la adquisición, construcción, reparación y mejoras de bienes 

inmuebles. 

Los banqueros mexicanos quieren reactivar el deprimido crédito a la vivienda en 

México con un nuevo esquema hipotecario que incluye plazos de 15, 20 y 25 años 

y tasa fija que la banca mexicana colocará este año en el mercado. La banca 

quiere regresar de manera fuerte, sobre todo a financiar los segmentos de 

vivienda media y residencial. 

El crédito hipotecario en México se encontraba prácticamente paralizado, luego de 

la crisis de 1994 cuando la devaluación del peso mexicano disparó las tasas de 

interés y provocó que muchas familias perdieran sus casas. 

Ahora, con un nuevo esquema a tasas fijas y plazos más cortos, los banqueros 

esperan duplicar la colocación de créditos hipotecarios. La mayoría del 

financiamiento a la vivienda es a 30 años. 
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El mercado medio y residencial puede ser alrededor de 100,000 viviendas y de 

ahí la banca está dan.do de 15,000 a 20,000 créditos, esperando que esto suba de 

manera notable a unos 40,000 a 50,000 créditos al año. 

La tasa de interés fija para un crédito hipotecario podría ubicarse entre 14 y 17 por 

ciento anual, dependiendo del banco. El riesgo de las tasas de interés lo están 

asumiendo los bancos, resultado de que se han logrado tasas a niveles muy bajos 

y también a que la banca se ha ido globalizando (la mayoría de los grandes 

bancos mexicanos están controlados por inversionistas extranjeros) 

A continuación se presenta un cuadro comparativo con las condiciones de créditos 

hipotecarios para adquisición de vivienda de las principales instituciones 

financieras: 
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Condiciones de Créditos Hipotecarios para Adquisición de Vivienda Media y Residencial 

Lstituclón Financiera 1 

Scotiabank 

Banorle 

Santader 
Serfin 

HSBC 

Banamex 

BBVA Bancomer 

lnbursa 

General Hipotecaria 

SuCasita 

Hipotecaria Nacional 

Operaciones en Pesos, con Tasa y Pagos Mensuales Fijos 

Crédito ¡ Comisión 
Porcentaje por 

Máximo Apertura 

80% 2.5% 

80% 2% 

80% 2.5% 

Tasa de 
lnteres 

13.9% 

15.5% 

12.99% 

A menor % de crédito, menor tasa de interes 
90% 2% 13.95% 
80% 2% 12.95% 
70% 2% 12.65% 
60% 2% 12.25% 
50% 2% 11 .95% 

80% 2.5% 13% 

85% 2% 13% 

80% 2% 13.5% 

80% 2.5% 14.6% 

85% 3% 13% 

80% 3% 13.94% 

Para un crédito de 1 mi/Ión de pesos a 15 años 

1 

Mensualidad Integral 1 '1 
(Capital , Intereses, Ingreso Bruto Costo Anualizado 

Seguros y Comisiones) Requerido Total del Crédito 

14, 175.00 $ 44, 156.00 15.36% 

$ 14,980.00 $ 37.450.00 17.17% 
Ingreso Neto 

$ 13,287.00 $ 44,300.00 15. 10% 

$ 14, 147.00 $ 38,000.00 14.66% 
$ 13,506.00 $ 36,000.00 14.24% 
$ 13,339.00 $ 35,000.00 14.16% 
$ 13,119.00 $ 34,750.00 14.06% 
$ 12,982.00 $ 34,200.00 14.02% 

$ 13.467.00 $ 31.750.00 15.81% 

13,351 .00 $ 38, 145.00 15.32% 

$ 13,559.00 $ 45, 197.00 14.19% 

$ 14,970.00 $ 45,697.00 n/d 

$ 13.482.00 $ 44,492.00 1 n/d 

$ 14,200.00 $ 47,286.00 16.01 % 

CA T = Costo anualizado total del crédito, que incluye la comisión por apertura, los intereses, primas de seguros.costo de admon.,estudio de c 

SOFOLES 

La falta de poder adquisitivo de algunos mexicanos se ha convertido en una 

constante, por lo que las Sociedades Financieras de Objeto Limitado (Sotoles) son 

otra opción para adquirir un inmueble. 
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Las SOFOLES son Sociedades Financieras de Objeto Limitados, que otorgan 

diversos tipos de crédito como los que se mencionan a continuación: 

• Créditos al consumidor 

• Créditos comerciales 

• Créditos hipotecarios 

• Créditos a la pequeña y mediana empresa 

• Servicios de tarjeta de crédito 

Entre 1999 y el 2002 el crecimiento real del crédito que otorgaron fue de 121 por 

ciento, mientras que su número de clientes aumentó en 192 por ciento para llegar 

a 5 millones 350 mil al cierre del año pasado, lo que equivale a 97 mil nuevos 

clientes promedio al mes, según datos del Asociación Mexicana de Sociedades 

Financieras de Objeto Limitado. 

El segmento mejor aprovechado por ellas ha sido el de financiamiento a la 

vivienda. En el 2002 el saldo crediticio de las SOFOLES hipotecarias ascendió a 

58 mil 546 millones de pesos, monto casi 5 por ciento superior a la cartera 

hipotecaria de la Banca comercial, cuyo saldo fue de 55 mil 992 millones de 

pesos. 

El financiamiento de compras de automóviles también ha sido explotado por estos 

organismos financieros. En el 2002 el saldo de la cartera automotriz ascendió a 42 

mil 343 millones de pesos. 

De acuerdo con cifras del Banco de México, el año pasado las SOFOLES 

incrementaron su cartera crediticia total en 29 por ciento, al sumar 11 O mil 238 

millones de pesos, equivalente al 80 por ciento del saldo crediticio de la Banca en 

los segmentos de vivienda y consumo. En 1994, cuando se crearon, entraron al 

3-70 



mercado 15 SOFOLES, la mayoría enfocada al financiamiento hipotecario, 

actualmente existen 34. 

Las utilidades obtenidas el año pasado por este tipo de intermediación 

ascendieron a 2 mil 830 millones de pesos y fueron superiores en 36 por ciento en 

términos reales a las del 2001 . Estas cifras contrastan con la evolución del 

financiamiento bancario. De acuerdo con cifras del Banco de México, entre 1999 y 

el cierre del 2002, el crédito directo de la Banca comercial al sector privado cayó 

26 por ciento real; el segmento más afectado fue el de la vivienda, con una 

contracción de 4 7 .1 por ciento. 

3.3.3 Análisis FODA 

Fortalezas 

• Conocimiento del mercado inmobiliario de la zona. 

• Creación de un concepto integral de vivienda distinto a los existentes en la 

zona. 

• Desarrollo de un fraccionamiento de vivienda residencial baja con atributos 

de vivienda residencial alta. 

• Experiencia en la venta y renta de inmuebles en el segmento medio y 

residencial . 

• 7 años de residencia en la zona. 

• Vasta experiencia en el financiamiento de proyectos de inversión 

inmobiliario. 

• Vasta experiencia en el financiamiento individual de las viviendas. 

• SOFOLES como bancos para la obtención de créditos hipotecarios 

• Fuerza externa de promoción con más de 10 años de experiencia en el 

mercado inmobiliario local. 

Oportunidades 

• Mercado inmobiliario en la zona en expansión. 
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• Demanda de vivienda insatisfecha a nivel local y regional. 

• Municipios de San Mateo y Metepec en expansión. 

• Alta migración de habitantes del DF a la zona conurbada de Toluca, en 

busca de alternativas de vivienda accesibles a sus capacidades 

económicas. 

• Excesivo precio de las viviendas en el DF, lo que las hace inaccesibles para 

la gente de clase media, lo que provoca migración hacia la zona conurbada 

de Toluca en busca de opciones de vivienda accesibles a su poder 

económico. 

• Ausencia de oferta de vivienda de interés social y vivienda media en los 

municipios y colonias cercanas a la zona de Santa Fe. 

• Relación valor-precio de la oferta inmobiliaria en la zona conurbada de 

Toluca, superior a la oferta inmobiliaria en la zona conurbada a Santa Fe. 

• Participación activa de las SOFOLES hipotecarias y bancos en el mercado 

inmobiliario tanto en el financiamiento de proyectos como en los créditos 

hipotecarios individuales. 

Debilidades 

• Dependencia de la obtención crédito puente para el desarrollo del proyecto. 

• Presupuesto limitado de gastos en publicidad y promoción. 

• Tamaño pequeño del fraccionamiento, con respecto a los grandes 

desarrollos de ARA y Grupo ZERO. 

Amenazas 

• Incremento de los costos de los insumos necesarios para la construcción 

del fraccionamiento, tales como acero, cemento, tabique, etc. 

• Participación activa de los desarrolladores presentes en la zona tanto en la 

creación de nuevos proyectos como en la continuación de los proyectos 

existentes. 

• Aparición de nuevos competidores en la zona dadas las grandes 

expectativas de desarrollo existentes. 
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• Excesiva oferta de vivienda media y residencial en la zona. 

• Aumento de la.s expectativas de los clientes con respecto a lo que debe 

incluir en proyecto dada la comparación con el resto de la oferta en la zona. 

• Aumento inesperado de las tasas de interés tanto en el crédito puente como 

en los créditos individuales. 

3.4 Plan de Ventas y Marketing 

El mercado meta son parejas entre 30 y 45 años con un ingreso bruto promedio de 

60,000 con 2 a 3 hijos, que les preocupa la plusvalía presente y futura del 

desarrollo. 

El cliente decide basándose en las facilidades que ofrece la vivienda como 

tamaño, ubicación, acabados y seguridad, pero también hay aspectos intangibles 

que también son muy importantes como es el diseño de la vivienda, el status y 

quién será su vecino, entre otras. 

Por estas razones, la promoción tendrá como eje principal el manejar un concepto 

integral en donde los clientes no solamente están comprando una casa sino un 

estilo de vida diferente. 

La estrategia comercial deberá resaltar los siguientes puntos: 

• Una experiencia de compra diferente. 

• Un sentido de confianza, tranquilidad y seguridad para el comprador y su 

familia. 

• Perfecta ubicación del producto (todo a menos de 20 minutos). 

• Con un diseño y distribución excepcional (siempre buscando la 

funcionalidad). 

• Contando con todos los servicios al alcance de su mano. 

• La mejor relación precio-calidad. 
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• Ofrecerle al cliente una gama de opciones para financiarse. 

• La mejor plusvalía. 

• En la medida que se pueda darle la opción al cliente de personalizar su 

vivienda dependiendo el nivel de avance que lleve la obra. 

3.4. 1 Estrategia de promoción 

La estrategia de promoción, dado el tamaño del desarrollo tendrá que ser muy 

focalizada ya que el presupuesto no deberá de exceder el 1.5% del valor 

comercial del desarrollo. Para ello se utilizarán los siguientes medios: 

• La creación de una página en Internet cuyo objetivo será el orientar a los 

vendedores, sirva de herramienta de promoción y que los clientes puedan 

visitar el lugar y que a través de red analicen más a detalle lo que se ofrece. 

En la página de Internet se explicará el concepto de la empresa, principales 

socios, características del desarrollo inmobiliario, ubicación, diseño, planos 

arquitectónicos, fotografías, un paseo virtual a través del desarrollo y de la 

casa, opciones de financiamiento, desarrollos futuros entre otras cosas. 

• Maqueta del desarrollo: Maqueta a escala de todo el desarrollo inmobiliario 

y una vivienda tipo para que el cliente se dé una idea de nuestro concepto. 

• Anuncios a través de periódicos (Aviso oportuno del Universal, Reforma y 

periódico local) y prensa especializada. 

• Utilización de la Internet para anunciar el desarrollo. 

• Entrega de panfletos en los lugares que frecuentan los clientes potenciales 

tales como oficina, restaurantes, lugares de recreo. 

• Espectacular en la carretera México Toluca. 

• Utilización de una correduría especializada en inmuebles tal como Century 

21. 

• Presencia en expos como Expo Bienes Raíces, Expo Venta etc. 

• Vendedores en el mismo lugar del desarrollo en donde se tendrá la 

posibilidad de explicarle a nuestro cliente a mayor detalle el concepto; para 
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ello se usarán todas herramientas a nuestro alcance como la maqueta, la 

página de Internet, los panfletos y el desarrollo en sí mismo. 

• Adicionalmente, si el cliente así lo desea, se hará una cita con el arquitecto 

para una explicación de toda la funcionalidad de la casa. En caso de 

requerir una modificación al proyecto, el arquitecto le deberá dar 

sugerencias al cliente para que el desarrollo se acomode de la mejor 

manera a las necesidades del cliente. 

3.4.2 Tipos de Venta 

Preventa 

Al contado 

Financiamiento 

3.5 Producto 

El producto es un conjunto habitacional enfocado a un segmento de mercado en 

busca de una mejor calidad de vida fuera del Distrito Federal. El conjunto 

habitacional debe contar con áreas verdes, espacios funcionales, buenos 

acabados interiores, diseño contemporáneo, servicios ocultos, lo que se traduce 

en mayor bienestar. Sabiendo que será para familias jóvenes con hijos, los jefes 

de familia buscan tranquilidad, seguridad, comodidad y un ambiente limpio para 

brindar a sus seres queridos, por lo que el conjunto deberá contar con las 

siguientes características: 

Características de cada vivienda: 

• Condominio horizontal 

• Funcionalidad - espacios amplios, buena distribución, servicios ocultos, etc. 

• Dos Plantas 

• Tres recámaras 

• Tres y medio baños 
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• Sala 

• Comedor 

• Chimenea 

• Cocina integral 

• Estacionamiento para dos autos 

• Cuarto de servicio 

• Patio de servicio 

• Cisterna 

Características del desarrollo: 

• Contará con 15 viviendas. 

• Fraccionamiento cerrado con caseta de vigilancia las 24 hrs. 

• Superficie total del terreno para las 15 viviendas y áreas comunes de 3,434 

m2. 

• Lote mínimo para vivienda de 150 m2
. 

• Superficie de areas verdes y comunes 1, 184 m2
. 

• Área de juegos infantiles. 

• Casa club. 

• Estacionamiento de visitantes. 

• Ubicación - vías de acceso, servicios tales como escuelas, centros 

deportivos, tiendas departamentales, supermercados, hospitales, etc a 15 

minutos 

Precio y financiamiento: 

• Precio - Se ubicará en un rango entre $1,200,000 y $1,350,000. 

• Dentro del financiamiento se tienen varios esquemas como son: 

o Financiamiento propio y bancario 

o Contado con descuento 

o Preventa 
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3.6 Estudio Financiero 

Esta sección tiene como finalidad detectar la sensibilidad del proyecto ante las 

principales variables financieras y su impacto en la rentabilidad del mismo así 

como las necesidades financieras que se requerirán para el financiamiento del 

proyecto. 

Para realizar la evaluación se analizarán tres escenarios partiendo como base 

del escenario más probable y a partir de éste se desarrollarán los escenarios 

optimista y pesimista. 

3.6.1 Escenario Base 

El escenario toma como base que la economía nacional seguirá creciendo en 

los próximos 2 años gracias al crecimiento de la economía de Estados Unidos y 

una recuperación interna. 

En lo que respecta a los créditos hipotecarios, éstos seguirán creciendo a 

pesar que las tasas en Estados Unidos se incrementen 180 Bp en los 

próximos 2 años, pasando el bono de 1 O años de 4. 7 a 6.5. Actualmente la 

tasa promedio con las que los bancos prestan a sus clientes está alrededor del 

13%; con este incremento en tasas probablemente aumente al 15% pero 

seguirá fluyendo el crédito. 

En el escenario base se considera que en los primeros 6 meses se podrán 

realizar 3 preventas, lo cual es bastante factible dado que ya se tendrá el 

avance de la primera casa y los clientes podrán aprovechar el descuento de 

$68,000 y algunas modificaciones del proyecto para que se adecue más a sus 

necesidades. En los siguientes meses las ventas se comportarán como se 

muestra en el Anexo 1, en donde se toma como base que el 50% de las ventas 

de las casas serán financiadas a través de un crédito bancario. 
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En el escenario base destacan los siguientes puntos: 

• La inversión para financiar el proyecto cuyo valor comercial asciende a 

$19,528,752 provendrá básicamente del flujo propio del proyecto 

(10,088,496), $5,651,089 será financiado con crédito bancario y el resto 

($3,789,167) será capital propio. 

• La tasa de rendimiento del proyecto asciende a 47.2% y para el 

accionista de 52.7% muy por arriba del costo promedio de capital anual 

de 14.23%. 

• La sensibilidad del precio juega un papel importante de las variables a 

controlar dado que si bajamos $98,802.29 en el precio de venta, el 

rendimiento de la inversión disminuye de 52.7% a 36.80% 

• Otra variable importante es el costo del terreno, dado que impacta de 

forma directa a la utilidad del proyecto. Si el costo llegase a aumentar 

más de lo previsto tendría que replantearse la definición del proyecto, 

disminuyendo las áreas comunes. 

• El costo financiero del proyecto no juega un papel tan importante, ya que 

se pretende hacer uso eficiente de los recursos y financiar la mayor 

parte de las construcciones con el flujo propio que generen las ventas 

del proyecto. 

En conclusión, bajo este escenario conviene invertir en este proyecto de 

inversión dada la alta rentabilidad y por la cantidad de recursos que requiere. 

(para mayor detalle sobre este escenario ver anexo 7 .1 ) 

3.6.2 Escenario Optimista 

Este escenario tiene como principio que el desarrollo será todo un éxito y que 

la mayoría de las casas se venderán en pre venta por lo que el condominio se 

construirá en tan sólo 12 meses dado que se tendrán recursos de los clientes 

para financiar la obra y certeza en la venta. 
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En este esquema el riesgo del proyecto es el aumento de las materias primas, 

por lo que se negociaría con los proveedores para obtener un precio de venta 

fijo para el futuro ya sea comprando por adelantado las principales materias 

primas o haciendo un contrato con los proveedores en donde ellos se 

comprometen a surtir la materia prima en la cantidad, calidad y tiempo 

estipulado y los accionistas se comprometen a comprarlos bajo las condiciones 

estipuladas. Si alguna de las partes no cumple su compromiso habría una pena 

de castigo lo suficientemente alta para disminuir el riesgo de incumplimiento. 

Adicionalmente, para disminuir el riesgo en un momento dado, si la tendencia 

del precio de las materias primas fuera en ascenso poniendo en riesgo que a lo 

mejor el proveedor llegara a incumplir, se negociaría con el proveedor que se 

compraran por adelantado, obteniendo un descuento por ello. 

En este escenario se disminuirá el riesgo del inversionista dado que la venta 

estaría asegurada y nada más quedaría por controlar los costos. 

Bajo este escenario los recursos se liberarían más rápidamente y estarían en 

posibilidad de invertir en un nuevo proyecto. 

En este escenario destacan los siguientes puntos: 

• En este escenario se observa claramente que el negocio es netamente 

financiero ya que los clientes financian el proyecto por lo que el retorno 

de la inversión se multiplica obteniendo un rendimiento del proyecto del 

116.2%. 

• La estrategia que se debe seguir es tratar de realizar las ventas de las 

casas por adelantado, inclusive podríamos sacrificar margen para 

motivar mayores ventas al inicio del proyecto. También se podría 

reducir $96,000 el precio de venta y se ganaría más que en el escenario 

base. 

(para mayor detalle sobre este escenario ver anexo 7.2) 
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3.6.3 Escenario Pesimista 

Este escenario considera que el mercado inmobiliario caiga dramáticamente 

tal como sucedió en 1994, en donde las tasas de interés y tipo de cambio 

aumentaron más del 150% ocasionando que los créditos tanto para la 

adquisición de vivienda como para desarrolladores se cancelaran. 

Bajo un escenario de este tipo la demanda se cae y el precio de las viviendas 

en el corto plazo también. 

Este escenario se vislumbra poco probable si consideramos que a diferencia de 

1994 el país cuenta con un Tratado de Libre Comercio, tenemos menos 

dependencia del petróleo, mayores reservas internacionales, mayor ahorro 

interno, gracias a las Afores y Sociedades de Inversión dando como resultado 

un menor vulnerabilidad ante flujos externos. 

Considerando este escenario los accionistas tendrían que financiar el resto de 

la obra e inclusive tendrían que liquidar los pasivos dadas las altas tasas de 

intereses. 

Con este escenario todas las viviendas que están en construcción se llevarían 

a un nivel de obra gris (sin acabados o con acabados básicos) para tratar de 

venderlas, como mínimo, al mismo precio del costo de construcción. Si no se 

vendieran a este precio se adecuarían las casas para rentarlas. 

En cuanto al terreno, se dejaría como inversión, dado que en el largo plazo el 

terreno mantiene su valor real más un premio que es la plusvalía. 

Bajo este escenario el máximo riesgo es que el accionista tendría que financiar 

el proyecto y tener recursos parados ahí, pero la inversión del accionista 

estaría garantizada por los activos ya sea por las casas y/o por el terreno que 

una vez terminada la crisis el rendimiento del accionista por lo menos sería lo 

mismo que en una inversión en CETES. 
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3.6.4 Conclusiones de esta Sección 

Una vez analizado cada uno de los escenarios se puede concluir que el 

proyecto es una buena opción si se considera lo siguiente: 

• Paga un retorno de la inversión después de impuestos atractivo. 

• La inversión del accionista por sí misma está garantizada por los 

activos. 

• En un escenario optimista con un manejo adecuado del financiamiento 

se pueden multiplicar las ganancias. 

• Bajo un escenario extremo el accionista recupera su inversión más una 

utilidad parecida a la de los CETES que en tiempos de crisis resulta de 

las mejores inversiones. 
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4 CONCLUSIONES 

Finalmente se puede concluir que este proyecto es una excelente opción de 

inversión si se considera que el mercado de vivienda en México y 

especialmente en Metepec continuará su crecimiento; gracias al déficit actual 

de vivienda, al crecimiento de la zona, y las bajas tasas de interés, entre otras 

cosas. 

Desde el punto de vista financiero el proyecto ofrece excelentes 

rendimientos; en el caso más probable del 52.7%, en el optimista 113.4% y en 

el negativo un rendimiento similar al de los CETES. En el peor de los casos la 

inversión está garantizada por los activos, mismos que con el tiempo tienden a 

aumentar su valor gracias a la plusvalía. 

El manejo financiero en este tipo de proyecto toma una gran importancia ya 

que podemos aumentar la utilidad de nuestros accionistas, si se manejan 

adecuadamente el financiamiento del proyecto, tal como se observa en el 

análisis del escenario optimista. En caso de crisis, el manejo financiero tiene 

gran relevancia dado que podemos reducir las pérdidas o convertir el negocio 

inmobiliario en un negocio financiero, si se decide en un momento dado rentar 

las casas y esperar un mejor momento para venderlas; este esquema sería 

similar si el accionista comprara un bono de largo plazo. 

Por otra parte este modelo de negocio puede ser replicable en otros desarrollos 

ya sea en Metepec o en otras partes de la República por lo que el crecimiento 

de la empresa estará limitado principalmente por la capacidad de los 

accionistas de conseguir más recursos para financiar nuevos desarrollos, tarea 

que se vuelve más sencilla si ya se cuenta con un portafolio de proyectos 

exitosos. 
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6 ANEXOS 

6.1 Escenario Base 

Resumen Ejecutivo 

Caracteristicas del Desarrollo 

Tipo de Desarrollo 
Superficie de Terreno m2 

Numero de Viviendas 
Caracterlsticas de la Vivienda 

Superficie Individual m2 
Superficie Comun Asociada a la Vivienda 

Superficie Total Vivienda 
Construcción m2 

Costo Unitario Total por Vivienda 
Costo Unitario Total por Vivienda con gastos financieros 
Precio Promedio Unitario de la Vivienda 

Estado de Resultados 

Ventas 
Costos de Ventas 
Gastos de Operación 
Utilidad de Operación 
( ·) Intereses Pagados o Ganados 
Utilidad Antes de Impuestos 
Utilidad Neta 

Aportación de Capital Máxima 
Prestamo Bancario Máximo 
Inversión Máxima 

Condominio Horizontal 
3'434 

15 

150 
79 

229 
160 

945'903 
931'198 

1'301'916.83 

19'528'752 
12'211'800 
2'006'750 
5'310'202 

220'573 
5'089'629 
3'308'259 

3'789'167 
5'651'089 
9'440'256 

100% 
63% 
10% 
27% 

1% 
26% 
17% 

Aportaciones de Capital(Capital contable+ utilidades) 

5'000'000 

3'000'000 

1'000'000 

-1'000'000 

_ __ ___ y_C_Q'1!.r~a~i~Ee_J)~u.!!_a _ __ __ _ ___ _ 

-3'000'000 

-5'000'000 

-7'000'000 

-9'000'000 

-Deuda 

Rendimiento del Proyecto Anual 
Costo Promedio de Capital anual 
Plazo Proyecto 
Tasa Anual de Rendimiento Proyecto 
Tasa Anual de Rendimiento del Acciooista 

- Capital 

Total 
15.00% 

22 
47.2% 
52.7% 

-Total 
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Sensibilidad de Variables (Tablas) 

Tasa Anual de Tasa Anual de 
Aportación de Inversión Margen de Rendimiento Rendimiento 

Precio va Capital Máxima Máxima utilidad Neta del Accionista Provecto 
$ 1'104'312.24 3'864'377 10'194'980 8% 20.8% 17.2% 
$ 1'203'114.54 3'826'772 9'817'618 13% 36.8% 31 .9% 
$ 1'301'916.83 3'789'167 9'440'256 17% 52.7% 47.2% 
$ 1'400'719.13 3'789'167 9'909'237 21 % 67.8% 63.3% 
$ 1'499'521.42 3'713'958 8'685'535 24% 84.7% 80.1% 

Tasa Anual de Tasa Anual de 
Aportación de Inversión Margen de Rendimiento Rendimiento 

Costo del terrano Caoltal Máxima Máxima utilidad Neta del Accionista Proyecto 
$ 2'918'900.00 5'164'000 10'820'316 12% 28.4% 27.9% 
$ 2'232'100.00 4'476'584 10'130'286 15% 38.7% 36.6% 
$ 1'545'300.00 3'789'167 9'440'256 17% 52.7% 47 .2% 

Tasa Anual de Tasa Anual de 
Tasas de flnaclamlento Aportación de Inversión Margen de Rendimiento Rendimiento 
bancario Capital Máxima Máxima utllldad Neta del Accionista Provecto 

35% 3'862'084 10'110'125 14% 42.0% 43.2% 
25% 3'828'230 9'793'626 15% 47.1% 45.0% 
14% 3'789'167 9'440'256 17% 52.7% 47.2% 
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nállsls de Negocio 

m_bo_l ~g!• da Tipo de letra y Color 
negro datos calculados 
AzÚI datos defin idos por el producto 

• ltálic8S negras Jos comentarioS 

·terminación de l Tamaílo Mínimo de Terreno Requerido 

tperficie Total del Terreno m2 

le mínimo de Lote Vivienda 
imero mfnimo de Viviendas 
rperficie Total Vrviendas 
1perfic1e de Areas Verdes 'i Comunes 
1 importante menckmar cpe se ,(,quiere como mlnimo enl.re 
% y 40% de Areas Verdes y Comunes, mercado por el uso 
suelo d6 la zona y los reglamentoo para desarrollo de 

K:c;onsmitlntos marcado poi las autoridades municipales 
JueQ-Os Infantiles 

Cisa .Ctub 
Cancha de Usos Múlt iples 

Superficie de Vialidad Qncluye banqUetas) 
Calle de 12 metros inckit¡endo banquetas. se considera una 

ori>lada de 8 Jotes de cada /&do de ancho 9 metros ( 8*12 = 72 m 
de largo), ( 72•12 m = Be4 m2 de are• rec¡uerida) 

Superfice de Estacionamientos Visitantes 
Total Superficie Areas Comunes 

nacterísticas de la Vivie11da 

ecio lista de la VMenda 
3te precio esta definido en base a las carecterlsticas de Ja 
tienda, segmento de mercado potencial y precios de Ja 
impetencia. 
Jperficie Individual m2 

Jperlicie Comun Asociada a la Vrvienda 
Jf)erficie de aNJas comunes asoci9da a cada lote individual 
1184/15 casas) 
Jperfi cie Total Vivienda 

>nstrucción m2 

Area m2 % 
3'434 100% 

150 
15 

2250 66% 
1184 1184 34% 

100 3% 
100 3% 

864 25% 

120 3% 
1'184 34% 

Area m2 

1315txll 

150 
79 79 

229 

160 

Area Asociada a Costo Total 
la Vivienda m2 Costo $/m2 $/m2 An~ho Largo Area (m') Comentarios 

228.93 450.00 15453:0 57.23 60.00 3'434.00 El Costo de -Terreno puede bajar a 450 Slm2 

16.67 9.00 150.03 

150.00 
78.93 

57.60 12.00 72.00 864.00 

8 .00 
228.93 450.00 103020 

6-87 



A_nálisis de Costos Totales y Unitarios 

Unitario por Construc Proyecto 
Tola! Concepto Subtotal Vivienda ción m2 Viviendas (meses) Costo $/m2 Unidades 

Costo por m2 de Terreno 450 
Terreno 1545300 103020 15 
Precio por m2 •el total de m2 requeridos 
Diseño del proyecto 100000 6'667 15 Por Proyecto 
Urbanización 858500 57233 250 15 Por Casa 
Se suponen 250 $'m2 según datos de la industria 

Luz 
Teléfono 

Agua 
Drenaj_e 
Bardeo 

Construcción 9'600000 640000 160 15 41100 $/m2 

Se suponen 4000 $'m2 según la industria para este segmento 
Licencias 108000 7200 15 45 $/m2 
Acorde a Jos estipulado eor el municipio 45 $'m2 de terreno 
Gastos de Administración de Obra 585000 39000 15 
-· -

E.stan en función de la duración del período de construcción 
Administrador 150000 15 10000 Salario Mensual 

Arquitecto de Obra 225000 15 15000 Salario Mensual 
Auxiliar 90000 15 6000 Salario Mensual 
Velador 45000 15 3000 Salario Mensual 

Varios 75000 15 5000 Salario Mensual 
Régimen en Condominio 50000 3333 15 
Gastos Notariales 100000 6'667 15 
Aportación Municipal 50000 
Equipamiento 260000 17333 15 

Alumbrado Comun 100000 15 
Areas Comunes 30000 15 

Casa Club 100000 100 15 1000 $/m2 

Juegos Infantiles 30000 15 
Comisión de Ventas 591750 39'450 15 1315000 3.0% 

3. O"lo sobre el precio de ven/a de las viviendas 
Publicidad 240000 16000 15 
Imprevistos 75000 5000 15 12 
Pre operativos 75000 5000 15 

Total Costos 14238550 945903 
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Egresos de Construcción de Casas 
Su pesto~ 
·Casas con dise~o único, no hechas a la medida 
- -~TS~;Pli! q~- !_1 t~rñPO _de ~~-ntru5_~ió_n por casa 6 meses 
-Secontruyendoscasasal inicioydespuésse cfontruyenen 

delpr_nnóstjco_deventas 

Distribución de Gastos de Construcción de UNA Cas;i 
Ti8~P~ -~é-COn_s!niCC¡ón en meSes 
Tola! Costo Construcción Una Casa 
GaStoS" Mi!nSuaJeS oistribufdos-d~ Manera Uniforma 

~1es 

Casas Vendidasen elMes 
Cas<rs Inicio de Construcción al Mes 

Casa 

4 
5 
6 
7 
8 
9 

10 
11 
12 
13 
14 
15 

Total Egresos Construcción Casas 

4 
640,00J 
160,00J 160,(Xll 160,00J 

Total Total Suma f 

15 15 
15 

640¡¡j) 160,00J 
oo:rñi 
640,(Xll 
64Ó@ 
640,(Xll 
640,(Xll 
640¡¡j) 
&IÓ.r.00 
640,(Xll 
640,(Xll 
640,(Xll 
640,(Xll 
640,(Xll 
640,(Xll 
640,(Xll 

9,600,00J 160,(Xll 

160,00J 

1 J 4 5 6 7 B 9 'º 

160,00J 160~00J 169,IXlJ 
160,IÍÍJ 160,(Xll 160,(Xll 160,0:0 

1¡j'J,OO:i 166.0:0 160,(Xll 160,(Xll 
160,(Xll 160,(Xll 1&i,r.OO 160,(Xll 

160,IÍÍJ 1fjj,cixJ 160,cixl 160,(Xll 
160,00J 160,00J 160,(Xll 160,00J 

160,(Xll 1ÉO)Xll 1&1.r.00 160,(Xll 
1&1,00J 160,(Xll 160!li:J 1&1,cixl 

160,00J 160,(Xll 160,00J 160,(Xll 
160,00J 160,(Xll 160,00J 160,(Xll 

160,(Xll 160,00J 160,(Xll 
160,(Xll 160,(Xll 

160,(Xll 

320,00J 400,(Xll 640 ,00J 800,00J 960,00J 1,120,00J 1,120,00J 960,[Ill 800,llll 
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~ Distribución de Egresos 

Mes Total To1alSuma 1 1 3 4 5 6 7 8 9 10 
Casas Conslruidas 

Terreno 1,545,lJJ 1~45,:'l>J 1,545,lll 
Proyecto 100,COJ 100,COJ 100,cm 
Urbanización 858,:m 858,500 286, 167 ?a6,167 286,167 

Luz 
Teléfono 

Agua 
Drenaje 

Construcción 9,60000l 9,600,00J 16iJ,COJ 3"l ,OCTJ 400 ,0CTJ 640,COJ 800,COO 9iOM 1.rn.OOJ 1,1 10 ,COJ 'GJ,COJ ml,COJ 
Licencias 100,COJ 100,00J 100,00J 
AdminisÚación 

Administrador 150,000 ISO .cm 10,000 10,000 10,000 10,000 10,000 10,COJ 10,000 10,000 10,0CO 10,[(() 
An:¡urtectodeObra 225,000 225,000 15,000 15,000 15,00l 15,000 15,IXIJ 15,COJ 15,000 15 .000 15,000 15,000 

Auxiliar ~.000 ~.OOJ 6,COJ 6,00l 6,000 6,000 6,000 6,0CO 6,lll'l 6,COJ 6,000 6,COJ 
Velador 45 .000 45 ,000 J,COJ 3.000 3,000 J,OJJ 3,((() 1.cro l.OOJ 3.000 3,000 l,COJ 
Varios 75,000 75,000 5,COl 5,000 5,000 s.cm 5,00J 5,000 5,00J s.rm 5,000 5,000 

Régimen en Condominio 
GastosBancario-s 

50,000 50,000 50,000 

GastosNoiariiles 100,COJ 100,COJ 100,000 
Ap~itación Munidp_al 6iJ ,COJ '.IJ,000' 6iJ,COJ 
Equipamiento 26iJ,OOO 26iJ,OOO lll,000 lll,000 

AlumbradoComun 
AnasComUnes 

Casa Club 
Cancha de Usos Múttiples 

Comisión de Ventas 591 .750 591.750 49 .313 49,313 49 ,313 49,313 49,313 
Publicidad 240.cm 240,000 30,000 :.J,OOJ 30,000 :.J,000 30,000 30,00J 30,00J 
lmp_re'9is~os 75,00J 75IOJ 15,00J 10,000 10 ,COJ 10,000 10,00l 10000 10,00) 
Preoperativos 75,000 75,((() 75 ,())) 

Total Egresos por Construcción por Mes 14,138.550 14) 38.550 1)41,300 655.167 815,167 1,005,167 879,000 1,088,l1l 1,378.JIJ 1.J68,l1l l.078,J1l 918.313 

Costo Casa Promedio sin Gastos Financieros 949,137 
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,. 
' 6 1 8 9 10 

Cá lc ulo d e B a la n ce y Estado de Resultados 

C.lculo del eo.to 111• V entn 

lnyent1rio lnlcl•I 1,913;ol 2,519,A67 3.285.633 4,211,BtXI A,1ffl. !i17 5276.CWS 5.932214 6.7B9,760 7,459,096 7,942,622 
Costo de lovtindido o o o -~-f~ · 386,529 ·~.~ .. 262_,4~ ,., ..... 317.)_74 - ~!·~-1~~!~.? Fiñ•T- 1.9i3.3'.Xi . 2..519.467 3.285,633 J,902,sn A.316~e 4 ,812,214 5,669,78) 6~~9'::1---:-896 7,142.622 7,597,938 

1ngre101 por V 1nu 19,528,752 o o o 494,SO'J I 61 8 ,125 741.750 419,709 463 ,542 507.375 551,209 
Cos10 d• V1n1H 12211.eoo o o o 309,223 ' 306~29 463,BJA 262 .45-4 '"'·""' 317.27• 344,6e4 
G11to1op1r1ciOn 2,00S,750 3291Dl 49.CXXJ '91DJ 79 ,00J ' 79)Ill 118.313 2-"B .313 248,313 118,313 118,313 

Ut:~l§'~d -~.¡- q¡)8~1ci~n 5.310.2Ó2 .J29p:ñ -49,DXI -•9.00J HE.277 1S2!iiJ1 159.60A -91,058 ~74 ,635 7i,7é9 88,212 

Utilid1d d1 Op1r1cibn dupu11 de lmpuH IOI -213.850 -3 1,850 -31,BSO 69,000 9'3.1ee 1CX3,742 -59 ,lBB --48.512 46.663 57,336 

Ventas 19~21.t52 494,500.33 'ªJB,125.41 741.750.49 419 ,700.se 463,541 .91 507,375.25 551,2Cl:l.5e 
Coslo• de Venl•S 12.211,800 3J'J~.§!6 ~~. 73 463~4 . 46 262,453 .~ ~,8§_,_~ 317.273.98 J.44.684.02 
Ga-SiOs -d80p8i8Ci0n 2,oii,15C:i 329J:XXJ.CD 49.0Xl.OO 49.co:J.OO 79.co:J.OO 79.co:J.CD 116.312.50 246,312.50 248.3:12.50 116,312.So 116,312.50 
Ul ilidsd d• Operación 5,310,202 (329,DXl.OO) (49,ClXl.OO) (49.co:J.OO) 106.2n.J.C 152.596.68 159,603.52 (91/J51.ff2) (7.4,634.53) 11.1ae.n BB.212.06 
(-) lnt•r•H• Pagados o G•n•do• ño,.573 (2=.00) 1n.n 5.174.51 11,D26.62 10,279.49 10,04.4.16 13.277.5-4 16.JeEl.77 25,626.48 30,717.84 
Ul ilidad Antas de Impuestos ,_..,, (326,SOO.C!l) (49,177.23) (54 .174.51) 95.25Cl.73 14.2,317.19 149 .559.36 (104,335.35) ¡¡J3)J23.3J) 46.162.29 5',494.22 
Reaerve pe111 lmpuestoa 1 ,781 ,370 (114.275.00) (17,212 .03) (18,961 .00) 33,337.75 49,811.02 52,345.n (36517.37) (32,558.15) 16,156.80 20 ,122.98 
Ulilid•d Nata 3.300.259 (212.225.00) (31,965.20) (35.213 .43) 61.912.97 92,506.17 g¡ .213.se @7.617.98) l'Ei0.465.14) 30.005.49 37,371.24 

B•l•nce o 1 , 3 ' 5 6 1 • 9 10 A.:d- -- - -- 2,i13jiif- 2,oi(aüif ' J.f~-~ j~fü:~ 4.1!!~} 5 ,J+4,89i ~s:m·;608"' - 6j21,a18 -. i.~iif . 8 .óó&M"i 8.500.116 c91. 500.(00 173,500 ""'·'"' «5,825 595,251 642,317 649.559 395,665 <06Jm 546.162 557,494 
lnvent•lio• 1 ,913,300 1 ,9 13,300 2,519,467 3,285.633 4,211 ,800 4,702!i77 S,276,048 5.932,214 6,789,760 7,459.696 7,942.622 ·- o -11.4.27' 938,946 1~7,562 1,6l0,909 1,680,711 2,164 ,211 2 ,634,300 3,!563,623 4 ,342 ,939 4 ,799.62' 
Impuestos por pag•r -1 14 ,275 ·131,487 ·150,448 -11 7,110 "7299 -U,954 -51 ,471 .a<,029 -67,872 -47,749 
Crtid!t~~~..!Q!!. . o _1_ ,Q~0...._43~ V~.PJ.t 1.,?_~_.Q_1_1_ v~.01.1 2.1J..~_,l.6§ . 2~.m -~sr~- ~~~1_2 ~ .. ~~ 
~Pl!!L ~~~~~ .. f..4'h ;3iii 2.20:~Jif§ - 2 ,169,110 2 ,_13_3,!t!J' 3,~_?l!_.~1_ 3 ,664 .~_83 3 ,7~1 .397 3,filtl_,m. ~@,~~~ 3 .663.119 3 ,J®,4?0 
Aport • cionH b pagos dividendos 2,4Ü):iJ 2.413,.DJ 2,4 13,300 2,413.JCX) 3,393,641 3,789,167 3,789 ,167 3,769,167 3.789.167 3)89,167 3.789,167 

Utilidsdn dHpUH da lmpuHtOI {212,225.00) (244,190.20) (279 ,403.63) (217,490.66) (124 ,984 .48) (27.n0.90) (95#>3.BB) (156,054.03) (126,048.54) tae.677 .XI) 

Deuda N1t• -500.000 -173.500 481 .S.44 1 ,302,185 1,1_52.~ 1,105.693 1.529,605 2.200.106 3,240§.~ 3.f!64.649 4,289,ee1 

R:O!_C .Mi~~-•I 2 .21% ·10_%_ .,,. .,,. "' 2% '" ·1% · 1% '" "' 

Cálculo d el Financiamiento 

'º 
C:.mblo C.pltail d e tr• b•jo 606,166.67 - 766 ,166.67 - 926.166.67 - 490 ,m .02 - 573 .471 .27 - 656,165.52 - 057 ,546_ 10 - 670,1.36.06 - 4ff2,726.02 

Caj• Minlm • 500.000 

11_!1~-~ m_•!Cl_f!! • . ! .r~p~rtir 2,169,110 2,133,896 3,176,151 3,664,183 3,761;397 3,693$79 3,633,113 3,663.119 3,700,490 

~__it-~cl~n C~plt•l 2,4 13,300 o 980,341 395,526 o o o o o 
Cr6dho 137,767 932,667 677,577 o o 43 1,154 506,606 961,881 763, 159 436 ,564 
N•cestdad de Fln•nclento 2,4 13 ,300 137 ,767 932,667 677,577 980 ,34 1 395,526 431.154 506,606 961,881 763,159 436,564 
Fina nciamiento Rea l 2,413,300 137,767 932,667 677,577 980 ,341 395,526 431,154 506,606 961,881 763,159 436.564 

C;aJa lnlcl• I S00.000 173,500 SBB,589 445,825 595,251 642,317 649,559 395,665 406.977 S46,162 557,494 

Mbimos Recursos 
Cr1dito Acumulado 5 ,651,D89 137,7'7 1,070 ,433 1,748 ,011 1,748,011 1 ,7.48,011 2,179,165 2,685,771 3,647,652 4,4 10 ,812 4,847,375 
~acion~a_ C•pitsl Acumulado 3,719,167 2,4 13,JOO 2,413,.JOO 2..4 13,300 2,413,300 3,l93,64t 3,789,167 3,789,167 3,789,167 3,~.167 3 ,789,167 3,789,167 
To!_al~C!'f"U!_'.?tl. 9.4~~ 2,4 13~ . 2~1 .067 3,4!J,733 4, 161,311 5,141 ,.652 5 .537 ,178 5,968,332 6,474,938 7,436,820 8 ,1 99,979 8.636,543 
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Cálculo del Financiamiento 

10 

C.m~io _~;H~-~-~b~j~ a:E ,166.67 . 766,166.67 . !121; ,166.67. l!KJJ71J!l . 573 ,'71 .27· 656,.16552 . 057,546.10 . 670 ,136.CE · '82,726.0l 

faJ:' ~in!_ft!I S00,000 

~'!'JI ~!~fmo ! ~!P_•.!l! r l ,169,110 2.tll.~ 3,176:151 3);E< ,1Bl 3,761,397 3,693,579 3,633,113 3,663 ,119 3,i lll,4s\Í 
-~-~rt~cián <;ap!l! I 2,fü,300 o 980,3'1 395~26 o o o o o 
úédlto 137,761 932,667 677,577 o o 01,15' 506,606 961,881 763,159 436,56< 
N1culdad d1 Flnanciento 2,m .ioo 137,767 932,667 677,577 980,341 395~ .U1,15' 506,606 961,881 763.159 436,56< 
Fin1nd1miento Real 2,m ,300 137,767 932,667 677 ,577 980,341 395~ 0 1,15' 506,606 96 1 ~81 763,159 436,56< 

Caj1 lnidal 500¡m 173,500 500,589 445,825 595)51 ~l,31 7 ~9,559 395¡;65 4(1;~77 546 ,1 62 557,494 

MhimosRecursos 
-cr.d~O Ácumulado . lj51'Jii' 137,767 1~º3 1,148~·11 1,7411,0ff 1.fie.011 2,119,165 z,685.fij 3,647,652' ~~il- 4,84lJ75 
-~~~.~i§.P!f ~I ACumU]ado J,189,167 ~~í~ 2~1j:Jiió 2,;n~ · 2;•1,i~ 3j93,6j'i ];~ í)i9,i6f 3,189,167' · 1.~_!!! 3,789,1~ _3~!!! 
Totllacumul_•~-º ;:m,256 2~13,300 2.sSf,067 . 3,483,m 4,161,m 5,111,65Í 5,537,17! 5,968.fü &,m.!_l8 7,436,8211 8,199,979 8,636,543 

·- -
Rendimiento Esperado del Accionista 

Rtndimi•n!o Esp! rado d!f Cap~~!= Tasa Ubr8 de Riesgo+B~a"'(R_e~~mJe_nto Esperado del IBM'v'-Tasa_Übre de Riesgo 

!~.~· Libre de Riesg~_ !i~~qul!_ P!9ª.~-·-~-I Bo~~ que ~_n~• -~_1!_ !1_~ el e~a e~ _! 1= 11 '4 
BllF_ Bel.a deJos U~imosJ_ ~!los d.e G~O q~e e.s .l.! .c~_n_s~!Uclo_ra __ ~as represe~tat iva 0.87 
Rendimiento E_!pe!id!1_ deU13t!'f:=_ El promedio de ~s U_lt irnos _10 -ª~C!! 20.00% 

Rendimiento Esperado del Accionista = 1BB3% 

COSTO DE PROMEDIO PONDERADO DE CAPITAL 
Tasaantn l Taudespues de l 

Cred~o Bancario 14% 9% 
Costo de Cap~al 19% 19% 

r ... ,.g~~~-'~º!~fB~~~ 6% 

t.1on10Ctédilo 1,07ll ,4ll 1.74Sm 1 1.14llm1 1.14Sm1 2.119,165 2f»5.771 3.&17.652 4.4 10~12 4pAíji5 
J.!q~o Cap~"'9-~ª~º 2.m :ni l ,A13,3Íl 2,413)JJ 3,l9l,&11 3,789,167 3.189.167 i .789.167 3.iiii .167 3.789.167 3 .~.,~ 
tnteresesCredito ~¡ns; ·-1.o45 a:fü · 13is6 13)56 13)56 16,$_ i0~7 -27.661 33,449 
.~~~stS, f!~ªr 922))51.94 yfij¡ 'J7ff;9 53,252 59)58 ~l~58 59.l_Sll 59:458 iS_~iil - 5$_~ 
lnte~s!S .Gan~~~~ (NO se S1!1!'.ª-al-ftujo) 2.~ ~ 2,943 if'iJ 2 ~76 3) 12 3).W 1~78 2_.1135 l.131 

Flujot~al~red~ 2.413,lll 1,Hll,347 123,ffil 1,1)46 ,&19 468 ) 40 503,¡¡;ij 9lló9) 1,041.707 ffio)19 529,471 

Costo Promedio del Cap~al Mensual 1.17% 

Costo Promedio del Cap~al Anual 15.00% 
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1 Contado Diferido ( IUximo 12 meses) 

Tasa lnteres 
Diferimiento/ Mensual Intereses .Amortización 

% Monto Plazo (meses) Global Mensuales Capital Pagos Iguales Comentarios 
Precio de Lista 100% 131500'.lOO 

:Eng·anctie 100% 1315ffil.OO 12 0% 109!;83.33 109!;83.33 
Remanente 0% 12 1.5% Mensual 
Monto a Financiar 
~ros Gastos 

Gastos de Tramitación 5ffil .OO 
A\.alúo 1% 13150.00 

Comisión • Apertura 3% 
Escrituras 4% 52600.00 

pesembo!so Apartado 9% 114'583.33 
Desembolso Compra-Venta 101% 1'333'150.00 
Desembolso Escritura 105% 1'.385750.00 
Monto Total Pagado 105% 1385750.00 

Mes Total 1 2 3 4 5 6 7 B 9 10 11 12 
Distribución del Ingreso 1320ffil 1U563 109!;83 109503 109!;83 109!;83 109!;83 109!;83 109!;83 109503 109!;83 109!;83 109!;83 

f ·Contado Estricto 

Tasa lnteres 
Diferimiento/ Mensual Intereses .Amortización 

% Monto Plazo (meses) Global Mensuales Capital Pagos Iguales Comentarios 
Precio de Lista 100% 13150:.U.OO 
Enganche 20°/o 263ffil.OO 1 0% 263ffil 263ffil 
Remanente 00% 1052ffil.OO 1 0.0% 1052ffil 1052ffil Mensual 
Monlo a Financiar 1052Dil.OO 
Otros Gaslos 

Gastos de Tramitación 
Avalúo 1% 13150.00 

Comisión •Apertura 3% 31ss0.00 
Escrituras 4% 52600.00 

Desembolso Apartado 20% 26300)00 
Desembolso Compra-Venta 21% 276150.00 
Desembolso Escritura 27% 360310.00 
Monto Total Pagado 107% 1'412310.00 

Mes Total 1 2 3 4 5 6 7 B 9 10 11 12 
Distribución del Ingreso 1315ffil 26300'.l 1052ffil 
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Ani.llsls Financiero del Caso Pr6ctlco 

Slmtlolo9l1 deTipo de Letr1 yColor 
Enne910da1ucalculados 
EnAzulda101deí~dClSpo,l!lproduc10 

Eri 11•/icu fltlgfU W com.ruriM 

Dt!tmnl11 11 dóu de l T11m<1íiu tAi11imo doi T11 111 11 0 lt1111 uu ddo 

S uptrllr1tlouldel T1trumom2 
Lo1w"""'"'ºdel1;1: t- Yh'l~n•fa 
NUrm!fomlnimocltVMendas 
Superkit Total VMendas 
Supt rlitie dt A.ro~ V~f\lH f (oinunts 1,164 

Ea ~•nl• mendona1 ~ M ,.qu;.,.. como mínimo•~~ 
30% y40% 11-ANIM Vlftdee yComuM3. nHIC/ldopot el~ 

11--bdl"10l'l#yW~IMNl'lloepM1de.s1nolbde 
fr«cÍOMmifll'loerMtC~pot"aMoñd«#atm.nief>alfs 

JuegosWanliln 
C1uClub 

C1nch1 dt Uso1MUllipln 
Suptrlic1tdtVi1~dad(.,duytb.nc¡ut1n) 

C.lle de 12 mfll tm indv¡1ndo ~M. » COMider1 un1 

priilDdl8ble.sdeclld1/ldode1nchoQmf111N(lN2 " 72m 
tN!atgo),(72 " 12m•864m2de1rHreqwridl) 

Sufierlice d1E1t 1cion11nilnio1Vis~anlH 
TOia! Supuici1Al1n Comunt1 

(;1nc1eris~ icasde la \liYienda 
1 

Prec io Lista de ~ V..Wn~ 1,J lSJXll.00 
E4l• ¡wcio NI• dflfinido,,, blSI. /Is Cattcleri.slicu dt" 
vMendf, .wgmfl'ltodtmeir:ldopottncilly/XflCio3dllil 
COf'IV*tncil. 
Suptrtitit lndMdual m2 
Sup1rkit Comuri Asociad• 1 ~ VMtnda 
S~.cie di 11-.scommu 1sociada ecadaloltindNidwl 
(111U / 1:5cuu) 
~UP.trtitit\otalVMtnda 

Construcci6nm2 

111 D ~ t e. 11nhu1d6 11 de CostosTotBIP.$yUnitarios 

Tol1ICOt1t1plo 
Cotlop«m2dtltntf\O 
l lJfltllll 
Preciopo1m2"1llt:Xalr»m2~ 

Ditlftodtl proyttto 
Urtlfniución 
S•~250$1m2~d«oedlll ~1ia 

"" ''"""' -Dftnljt 
Sardio 

ContlNCci6n 
S•~4000$1m2:Mglir'llil ~n·1,,.,1tal•~o 

Lietnci11 
AcOIÓt. w •alflWOO po1 ll trllllllCpo 4:5 $1m2 r» /fl(l'fllO 

GntotdeAdminish..:iónde Obr1 
Eat1n1nlunción~lildlx.ciónr#l¡»tiodor#con.al1L1CC& 

Adminitlrldor 
Atquileciodtot>r. 

Audiar 
Vtl.dor 
v.no, 

R6gimentnCOlldominio 
GattotNG4arialtt 
~aeiól'IMurkipal 
Equip~o 

Alumbrado Com.in 
AltH COl'lll.NS 

c ... ,,.. 
Juegoslñiln1iliis 

ComititirldeVtnlH 
l0%~tlprtCiodt.,...nltdtlils~ 

Publicidtd 
irnptNllOI 
Prtopttll;.os 

Total CotlOI 

1\1 Delwm1i11•ci ú11 dtl P111n6'.1ito de Veutn en nÍlm1111 ll e unld~dn pu• "'"" 
-EnlrtgadtCIUttn8mffU 
e ltiempodecortS(rucclón11orcau será ( mestt 

Oe1111mlnaclón de los u quemH de .,,.nta a ofiec11 a 101: ditntn 
-ConladoOirldo 
- ContMloOiftrido 
·Crtdilopropio 1col1oplno 
· Clid~o b1nc1rio 
. C..11 combinationtl de plg<J dt la cn1 consid11111do 

Englt!Cht1 
P9110 dt R1mw.t111 con C11ditp Banclrio o Propio 
Con1110 T01alHctrictooDiferido 
0.1tart1ndo combinacionts que no hactn sentido 

1,s.4S.lll 

1@,(Xl'.l 

"'"" 

• JmJJJl 

llll)lll 

'85J)ll 

OJJ)ll 
IOOJ)ll 
OJJJJ) 

lJlllJ)ll 

591.150 

240J)ll 
75J)ll 
75Jlll 

1',Zll,550 

Arnrn2 ' J.4).4 100 .. 
ISO 

15 ,,., .... 
1 ,10.t ,. .. 

100 , .. 
100 , .. 
o;< ,. .. 
llO , .. 

1,184 ,. .. 
Atnrn2 

ISO 

" " 
"' "'' 

0IJl'i1Ci6n 
Unilfrio " ... COtls1 rucción P royeeto ,.,,,, .. VM11'1C11 m2 VM1t1dn (meses) Costo ilm2 Unid id u 

"''00 
103)ll0 15 

'"'' 15 PorProyee10 
51)33 250 15 Por Can 

6"l)lll "'' 15 4,000.00 Vm2 

1;200 15 '5$1m2 

3'Jlll 15 

ISOJ)ll 15 ID.IXll.00 SalarioMtntual 
'25J)ll 15 IS,00100 Salario Mtt1tual 
Ol)lll 15 6.0CIJ.00 Salario Mt,,.u.i 
'5J)ll 15 3,IDJ.ID S1larioM1t1tllll 
15J)ll 15 S,OCIJ.00 StlarioMtntual 

""' 15 

'"'' 15 

11)33 15 
IOOJ)ll 15 
:ll)lll 15 

IOO}lll 100 15 1,llll.00 Vml 
:ll)lll 15 

351.450 15 1,315,DXl.OO 3.0% 

16J)ll 15 
5J)ll 15 " 5Jlll 15 

""'"' 
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6.2 Escenario Optimista 

Resumen Ejecutivo 

Características del Desarrollo 

Tipo de Desarrollo 
Superficie de Terreno m2 

Numero de Viviendas 
Características de la Vivienda 

Superficie Individuar m2 
Superficie Comun Asociada a la Vivienda 

Superticie To tal Vivienda 
Construcción m2 

Costo Unitario To tal por Vivienda 
Costo Unitario T atal por Vivienda con gastos financieros 
Precio Promedio Unitario de la Vivienda 

Estado de Resultados 

Ventas 
Costos de Ventas 
Gastos de Operación 
Utilidad de Operación 
(·)Intereses Pagados o Ganados 
Utilidad Antes de Impuestos 
Ulilidad Neta 

Aportación de Capital Máxima 
Prestamo Bancario Máximo 
Inversión Máxima 

Condominio Horizontal 
3'434 

15 

150 
79 

229 
160 

945'903 
951'304 

1'262'833.88 

18'942'508 
12'211'800 
1'889'750 
4'840'958 

-81'003 
4'921'961 
3'199'274 

3'093'206 
2'311'400 
5'404'606 

100% 
64% 
10% 
26% 

0% 
26% 
17% 

Aportaciones de Capltal(Capital contable+ utilidades) 

5'000'000 

3'000'000 

1'000'000 

-1'000'000 

_ _ _ __ _ y_C~n_!rfila~IQ!l_!!e_J)!_u.Q_a ___ _ __ __ _ _ 

-3'000'000 ~~==:::::::::..:~í 
-5'000'000 

-7'000'000 

-9'000'000 

-Deuda 

Rendimiento del Proyecto Anual 
Costo Promedio de Capital anual 
Plazo Proyecto 
Tasa Anual de Rendimiento Proyecto 
Tasa Anual de Rendimiento del Accionista 

-capital 

Total 
15.68% 

19 
116.2% 
112.0% 

-Total 
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Sensibilidad de Variables (Tablas) 

Tasa Anual de Tasa Anual de 
Aportación de Inversión Margen de Rendimiento Rendimiento 

Precio vs Caoltal Máxima Máxima utilidad Neta del Accionista Provecto 
$ 1 '070'818.59 3'471'046 6'028'487 7% 33.9% 29.1% 
$ 1 '166'826.24 3'282'126 5'716'547 12% 69.3% 67.2% 
$ 1 '262'833.88 3'093'206 5'404'606 17% 112.0% 116.2% 
$ 1'358'841.53 2'997'905 5'186'285 20% 156.3% 168.7% 
$ 1'454'849.17 2'913'107 4'978'466 23% 211 .5% 234.3% 

Tasa Anual de Tasa Anual de 
Aportación de Inversión Margen de Rendimiento Rendimiento 

Costo del terrano Caoltal Máxima Máxima utilidad Neta del Accionista Provecto 
$ 2'918'900.00 4'468'622 6'784'016 12% 50.9% 54.3% 
$ 2'232'100.00 3'780'914 6'094'311 14% 74.4% 78.9% 
$ 1'545'300.00 3'093'206 5'404'606 17% 112.0% 116.2% 

Tasa Anual de Tasa Anual de 
Tasas de finaclamlento Aportación de Inversión Margen de Rendimiento Rendimiento 
bancario Capital Máxima Máxima utilidad Neta del Accionista Provecto 

35% 3'338'198 5'808'966 13% 74.8% 78.7% 
25% 3'225'799 5'623'413 15% 90.3% 93.8% 
14% 3'093'206 5'404'606 17% 112.0% 116.2% 
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Análisis de Negocio 

Sinlbologia de Tipo de Letra y Color 
E-n n-0-gro d3tos calculados 
En J\zu1 datos definidos por el producto 
En lt~JK:as negras Jos comentarios 

Determinación del Tamario Mínimo de Terreno Req uerido 

.A.rea m2 

Superficie Total del Terreno m2 3'434 
Lote mínimo de Lote Vivienda 150 
Número mfnimo de Viviendas 15 

% 

100% 

Area Asociada a la 
VMenda m2 

228.93 

SupSrficie To1a1 · v,;;~ndaS- 2250 66% 150.00 · 
Superficie de A.reas Verdes y Comunes 1184 1 '184 34% 78.93 

Costo 

$/m' 
450.00 

Costo Total $1m2 

1545'.Dl.OO 
Ancho 

57 .23 
16.67 

Largo 
60.00 

9.00 

Alea (m2
) Comentarios 

3'434.00 El Costo de Terreno puede bajar a 450 _$!m2 

150.03 

Es impon ante menóonar qJe se f'fK.p.J;ere como mlnimo entre30% y 40% de A reas Verdes y Comunes, marcado por el usode suelo de la zona y los reglamentos para desarrollo de fraccionamientos marcado por las autoridades municipales 

Juegos Infantiles 
Casa ~~ub 

100 
100 

3% 
3% 

Cancha de Usos Múlti~les 
Superficie de Vialidad (incluye banquetas) 864 25% 57.60 12.00 

Calle de 12 metros incluyendo banqueta3, se comWera unaprivada de 8 Jole3 de cada lado de ancho 9 metros ( a·12 =72 m de largo}, ( 72""12 m = 864 m2 de area requerida) 

Superfice de Estacionamientos Visitantes 120 3% 8.00 
Total Superficie Areas Conlunes 1'184 34% 228.93 450.00 103020.00 

Características de la Vivienda 

Precio Lista de la VMenda 
Esl.e precio esl.a definido en ba.56 a Ja.s caracterislicas 
de la 
vivienda, segmento de mercado potencial y precios de la 

Superficie Individual m2 

Superficie Comun Asociada a la Vivienda 
Superficie de areas comu"nes asociada a cada lote 
indMdual 
Superficie Total Vivienda 
Construcción m2 

Area m2 

1315!lXJ.OO 

150 
79 

229 
160 

79 

72.00 1364.00 
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1 Análisis de Costos Totales y Unitarios 
Unitario por Construcc ión Proyecto 

Total Concepto Subtotal Vivienda mi Vivien das (meses) Costo $/m2 Unidades 
Costo por m2 de Terreno 450.00 
Terreno 1 '545300 103020 15 
Précio por m2 •el total de m2 requeridos 
.Qis¡¡ño del proyecto 100000 6667 15 Por Proyecto 
Urbanización 050'5oo 57233 250 15 Por Casa 
sé suponen 250 1/m2 según datos de la indus.tria 

Luz 
Teléfono 

Agua 
Drenaje 
Bardeo 

Construcción 9600000 640UOO 160 15 4UOO.OO $/m2 

Se su,)orÍen 4000 1/m2 según la industria para este segmento 
Licencias 108000 7200 15 45 $/m2 

·Acorde a los ¡¡stipulado por el municipio 45 1/m2 de terreno 
Gastos de Administración de Obra 585000 39UOO 15 
Estan en función de la duración del período de construcción 

Administrador 150DOO 15 10UOO.OO Salario Mensual 
Arquitecto de Obra 22500o 15 15UOO.OO Salario Mensual 

Auxiliar 90000 15 600o 00 Salario Mensual 
Velador 45000 15 3DOO.OO Salario Mensual 

Varios 75000 15 5000.00 Salario Mensual 
Régimen en Condominio 50000 3333 15 
Gastos Notariales 1001JJO 6667 15 
Aportación Municipal 50000 
Equipamiento 260000 17333 15 

Alumbrado Comun 100000 15 
Areas Comunes 30000 15 

Casa Club 100UOO 100 15 1000.00 $/m2 

Juegos Infantiles 30000 15 
Comisión de Ventas 591750 39'450 15 1315000.00 3.0% 

3. O"/o sobre el precio de venta de las viviendas 
Publicidad 240000 16DOO 15 
Imprevistos 75000 5000 15 12 
Preoperativos 75000 SUDO 15 

Total Costos 14238'550 945903 
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Egresos de Construcción de Casas 
Supestos 
- Casas con diseño único, no hechas a la medida 
- ~e supone ef tfempo de contruccÍÓ·~ por caSa 6 meses 
- Se contruyen dos casas al inicio y después se 
construyen en . del pronóstico de ventas 

Distribución de Gastos de Construcción de UNA Casa 
Tiempo de _C_onstrucción en meses 4 
Tota l Costo Const rucción Una Casa 640000 
Gastos Mensuales Distribuidos de Manera Uniforma 160000 160000 16000J 160000 

Mes Total Tota l Suma 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
Casas Vendidas en el Mes 15 10 1 2 2 2 1 

Casas Inicio de Construcción al Mes 5 1 1 2 
Casa 

1 640000 16000) 16000J 160000 16000) 
2 64000J 16000) 16000J 160000 16000J 
3 640000 1601ÍXJ i60ooo 160IDi 16000) 
4 640000 160000 160000 160000 160000 
5 64000J 16(i000 16000o 160000 160000 
6 6401ÍXJ 160000 1601:i'.Jo 160000 16ÓIÍXJ 
7 640000 160000 160000 160000 160000 
8 640000 160000 16óffil 1Éi0000 1GoOOJ 
9 640000 160000 16otro 160000 160000 

10 640000 160000 160000 160000 160000 
11 640000 160000 160000 160000 160000 
12 640000 16000J 160000 160000 160000 
13 64000J 16000J 160000 16000o 160000 
14 64000J 160000 160000 
15 640000 160000 160000 

Total Egresos Construcción Casas 9600000 320000 640000 960000 1280000 1 '280000 128000) 1 '120000 800000 800000 480000 
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v Distribución de Egresos 

Mes Total Total Suma 1 2 3 4 5 6 7 B 9 10 
Casas Construidas 

rerreno 1545300 1 '545300 1·545300 

.Proyect~ 100000 100000 1001]00 
UÍbinización 658500 858'500 286'167 266'167 266'167 

Luz 
Teléfono 

Agua 
Drenaje 

Construcción 9600000 9600000 320000 640000 960000 1280000 1280000 12801]00 1'120000 800000 800000 480000 
Licencias 10800) 1081]00 108000 
~ministración 

120000 Administrador 15000J 10000 10000 10000 10000 10000 10000 10000 101JOO 10000 10000 
Arquitecto de Obra 22500) 180000 151]00 15000 15000 15000 15000 15000 151]00 15000 15000 151]00 

Auxiliar 90000 72000 6000 6000 6000 61JOO 6\JOO 6000 61JOO 6000 6000 6000 
Velador 45000 36\JOO 3000 3000 31]00 3000 3ÓOO 3000 3DOO 3\JOO 3000 31]00 

Vario-s 75D\JO 60000 5000 5000 5000 5000 5000 SDOO 5000 5DOO SDOO 51]00 
Régir:n~'! e_n ~o~dominio 500Cü 501]()0 501JOO 
Gastos Bancarios 
Gastos Notariales 1DOOOJ 100000 100000 
Aportación Municipal 50000 5000J 50000 
Equip_amiento 260000 260000. 130000 130000 

Alumbrado Comun 
Areas Comunes 

Casa Club 
Cancha de Usos Múlt ip les 

Comisión de Ventas 591750 591750 49313 49313 49 '313 49313 49313 
Publicidad 2400Cü 240000 30000 301]00 30000 30000 30000 30000 30000 
!~previstos 75000 55000 15000 10000 101]00 10000 10000 
Preoperativos 75000 75000 75000 

Total Egresos por Construcción por Mes 14 '238 '550 14 '101'550 2 '402'300 975 '167 1'295 '1 67 1'645'167 1 '359UOO 1'398'313 1'368'313 1U48'313 918'31 3 598'313 

Costo Casa Promedio sin Gastos Financieros 949'237 
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10 

1 Cálculo de Balance y Estado de Resultados 

Calculo del Costo de Ventas 

Inventario Inicial 2P73,lll 2m.461 3,926,840 4,775,TlJ 5,179,Q42 5,741,758 5,576,432 5,IU'9 ,184 4,9'33,770 4!139.,873 
cosio íii 10 .. ñdido o J18,Í93 717,lÜ.I 0i6.¡jji 717,264 1)85,f,I; 1,347.268 @)94 i ,433,8$ 1274,500 
·1ñveñ1ario Final - 2,ü73,lll 2.600~674 3.J)ii,556 300<.J,Q42 4,461,ISa 4,456,432 4.229,184 4,193,770 3,559,073 2,765,373 

lrl.~sosp_or Venta_ 18,942,500 o 494,500 1,112,6Í6 U59W6 1,112,626 1,9'33,751 2)l39~ 1,295~ 2.224209 1JJ76,959 
Costo de Ventas 122i1~ o 318.m ' 117,284 Bi6f;li ¡j¡,284 1js'}J; 1,347,26Íl -~jj4 1 .433~ 1,274,§i¡ 
~~!1os operaciOn 1,889./sO 329,000 49¡oJ 49 ,rili 7~@ 79.00 118~13 248~13 2.«J",313 i1~~Í_3 118,313 

Ul ilid_a_d de Opera_ci!n 4,840,9§8 -ll9¡oJ 126,707 346,341 404,195 316,341 590,113 494254 212,127 672,000 584,146 

~atda_d deOperaciOndespuesdelmp.ueslos -213,850 82~ 225,122 262,lil JJS,622 lll,573 321265 137,883 4li,llll J79)i95 

Veñia; 18,942,508 494,50033 Ü 12,625.74 1,359,875:90 1,112,625.74 1,993,151.15 2)l39,83399 1295,833.99 2)24,20091 1~76,958.74 
-CostOs deVentas 1ii 11.aOO 318,793.00 717,264.26 876-,600}6 71i,l6426 1.lils,325.58 1,347267.00 835~41 1,433)$40 127(499.90 
Ga;t°os _de Operación 1,áii9,15o ll9¡oJ.00 49imoo 49!iiloo ¡glilffij 79 ,ífüiil 118]ü9J 248~12!li 24a)12.50 118.fü§J ff8,'3fl-:-11i 
Vlilij•~- ~Operación (840,958 (329~.00) 126,707.32 J.i6,34ü0 404,195.u 316,341.48 590 ,1 13.07 494,253.51 212~27[11 672,000.01 584 ,1 45.35 
(-) 1nterms Pagados o Ganados 81 ,003 (l,!>l).00) 581 .68 6,ffil44 1i~7áí2 11,11 1:43 11,549.31 12,135.ll -6~i637 55603 (3~&ii:58j 
Utlfidad Ar:rtes de Impuestos 4,!121 ,961 (326,500.00) 126,lis65 Ill,479.04 É,81702 ll5,23J.04 578,563.71 482,11821 :$,!Só.11 671,44(00 587,746.93 
~e-~erva para l mpu~stos 1,izi,686 (IU,275.00) 44 ,143.00 118»1767 137.4ás$ 1!1i,Bll~52 202,497.ll 168,741 .j¡ 71 ,802.75 235,lll5.74 2Ó5,711.42 
U!ilidadNela 3,199)74 (212,225.00) 81001.67 ll0,661 .ll 255,lJl:!E 100,399.53 376,!li6.41 313,376.84 133,34796 4li~ÜJ24 ll2,03550 

Balance o 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
AciiWs 2~73,lOO 1.246.I» 3~16,691 4,76'i,319 5,668,5411 5,9114,272 6,820,321 6,558~50 5,734,315 6,165,215 5,127,610 
caja 500,000 1;3,500 017,226 839,479 lil2~i7 005,ZJJ 1,Ó78,564 002,118 705,IS1 1,171,445 lfJJ/,747 
lr'M!ntarios 21J73;DJ 2,Ó73;DJ 2.m,467 3,926,840 4,Tl5)'ZJ 5,179b42 5,741,758 5,576,432 5·,IU'9,184 4,993,770 4)!J9,873 

Pasivos o -114,275 1,373,636 2,102,601 2,240,1187 2,346,918 2,BIMi,901 2,231,753 1,274,169 1,268,630 1,176,762 
,;,¡,_.;e;,,. por pagar -114,275 -70,Ól - 48,687 1~173 -293.003 ¡gij¡;OO 66Ü42 733¡¡45 971:o&i 1,176,762 
C~dil.os por pagar o 1,443,767_ 2 ,053~15 2,053~Í5 2,053~1 5 2J11,41ll 1,567 ,511 Sll,125 'FJl ,flÍJ o 

Caphal Contable 1,573,lOO 2,361,0il 2,443,1157 2,663,718 l ,428,452 3,6ji j54 4,013,421 4,326,P.17 4,46iJ,f45 4,896,585 3~,1159 
Apo~ aciones ! pagos dilidéndos 2,573;m 2,573;m 2,573;m 2,573;m 3,ool,703 3,093,l!li 3,093,l!li 3,093,l!li 3,ffi:i.lCli 3,093,l!li 1,765,444 

Uli l i~~des despues de Impuestos (212,225.00) (lll24133) 90,418.05 345,749.11 544 ,148.84 920)1505 1,233,591.89 1,liG,939.85 1,803,379.09 2,185,414.59 

Deuda Neta .500¡m -173,500 626,541 1,21 4,4':E 1,161,lal 1248,685 l:ZJ2J!:Sl_ 585.193 -167,026 -873,865 -líJ',7,747 
Role Meñsual 237% ·1Ó% 2% 5% 5% 3% 6% 5% 2% i% 7% 
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Cálculo del Financiamiento 

10 

Camllio C.pltal ff trabajo 926,tffi.67 - 927,373.[l;- B'6)E2.41 - 403,319.24- 562,715.7' 165,325.58 547,267!13 35.J3t41 953)9;40 

Caja_Mlnima 500¡JIJ 

M1Mo maximo 1 repartir 2,443,1157 2,663,718 l.•211.•52 J,637 )54 • P>l.421 •)26.797 (46J,145 4,1195"85 3~)159 
Aportldón Capital 2~73,300 o 509,403 10.>02 o o o o -1,327,762 
Crédito 191,100 1)52,667 610,148 o o 1:57,486 m,eag -1,ll29,JB6 l•0.5<5 :J.97,580 
NectSidad d1Flnanden10 2~73,300 191,100 1)52,667 610,1'8 509,403 10,502 257,'66 m,eag -1,ll29.JB6 140.5<5 -1.625,341 
Financiamiento Real 2~73,DI 191 ,100 1)52,667 610,148 509,403 10 ,502 1:57,486 m,eag -1 ,IJ29.JB6 m~•5 -1.625,341 

üjalnicial fill)lll 173#1) 817 ;n6 039,479 892,817 005,lll 1D78);64 !lll,118 705,151 1,171,445 1'137,747 

MbimosRecUl'sos 
Cred~o Acumulado 2~11.400 191,100 1,«3,767 2,IJ53~15 2,0SJ~15 2,0S3,915 2~11,100 1 ,567~11 5:11,115 297,5111 
Aponaciones Caphl Acumulado 3.D93.2116 2~,DI 2~.Di 2,5ÍJ,JOO 2~.D ¡¡iu,703 3,D9J,lll6 3,n9:l,lii6 3,ó9J;il6 3,093.2116 3,093)06 1,76S,4« 
Total acumulado 5,404,606 2~.D 2,764 ,400 4~17,n67 4,627) 15 5,136~ 18 5,147,1211 5,loi,606 1,660,717 3,631,JJO J,3911,785 1,765,4" 

Rendimiento Esperado del Accionista 

R1tt1dimiento Esperado del Caphl= Tasa Libre de Ries.Qll+eeta•(Rendimiento Esperado del IBMV-Tasa Libre de Riesgo 

TauLibredeRiesgo=Tasaquepagariael Bcmoque"tenceenelJJ23elestaen 11= 11% 
BetF Beta de los Ullimos 3 años de GEO que es la constructora mas reprasentati'fa 0.87 
Rendimiento Esperado del IBMV= El promedio de los llhimos 10 afios J l.00% 

Rendimie~o Esperado del Accionista= 18.83\ 

COSTO DE PROMEDIO PONDERADO DE CAPITAL 
Tasa antnl Tasa despues 4el 

Credi1oBancario 14% 9% 
Costo de Capilal 19% 19% 

Tla!_P_lg!d~ p~r el B~n:~ 6% 

MGnlo Crédrto 1,443,767 2))5J~15 2)l53~15 2,053~15 2,311,400 1,567,511 5:11,125 297fJ1J 
Monto C~p_ilal Aportado 2,573_lll 2~_lll 2~_lll 3002,703 3)193)\li 3)193)\li 3,093)\li 3JID)lli 3,CB3)\'E 1.765,44.4 
lnteresesCredilo 9i~71Ull 1}~9 10~ 15,576 15,576 15,576 17,5211 11 ¡ií1 4Jll1 2;i.57 
li!l!!lses C~pÍl~I 403)124.ll 40;379 40'19 '6;373 '6,5JI '6-,5ll 4B,5ll .a~ ¡¡¡~ 27 JÓ3 
lnteres.es Ganados(Nose ~umaaJ flujo) 2#1) li;iJ ¡¡o; 4,197 ..... .m; 5jJ 4,911 3,5;1; s.fiil 

FkijotOlalCredrto 2,573 ,lll 1.435~ 661,476 573~ 11¡;15 321,599 - &nf!l•- !l>l,$2 - 187,927- 1,595;Jll2 

C~~to Promedio del Cap~al Mensual 1.22% 

Costo Promedio del Cap~al Anua\ 15.68% 

6-1 06 



CÁLCULOS DE TASAS DE RETORNO 

Í'hWOS DEL PROYECTO 

FlujosdetfectMl 
(+)R1sultldod10p1raci6n desputsd1lmpu1sto1 
(-) ·CloilaldeTrab1jo 
(-)lrwersionts 

Flujo 
ñfMENSU>J. 
Nlrmtrodtmesesproyecto 

ffiAN\JAL 
DECISIÓN DEL PROYECTO 

Flujos del Accionista 
FlwJos•el 1cdonht1 
TllMENSU>l 

-~~]!_~H_p~yecto 
TntAnual 

An tliS(S-del Crédito 

Relad6n Deuda / Valor dtl lnmueblt 

v•1WrenUoimd.1. ~Ej/d9i( s1 
S1.1p1rfici1 

Valor pOI' Mttrv Cu1dr1do ( $1m2 ) 

v_e_fw ~_T_emno el wf'rop_Mt*d ~ ( S} 
Suptlficie 

Valor por Metro Cuadrado ( ~m2) 

Val« fH .IN Contnlc:c/oMs 

Urba~zación 

Construcción 
LicÍnciis 
IUgimenenCondominio 
GastosNollti1IH 
eMamiin!o 

'"' Ttllfono 

"'"' 0flnajt 

NumbBdoComun 
AreuCo~s 

Casa Club 
C1ncht d1 Usos MÜ1tiplis 

Ti.tal delValo1 de lasConsuucciones 

Valor Acumulado de In Construcclo nu 

VúxTofll(TMMO •~} 

_V•'°'.~~~-~-f!_T~ 

R1l1d6n D1ud1 / V1lor (Loan to Value) 

Retad6n V1lor / 01ucii (V1iue lo l un) 

R1t1ci6n lnv1nt1rio J Deud1 {V1lu1 to L~an) 

.329¡m 126,7'.07 
o 926,167 

2,573,lll 

- ~·073,300 -329,IJOO .19"!·'" 

" " 116.2% 
Elprnyttto Slcorwiene 

2.573.Dl .. 
" 112.0% 

1,545,'Dl.CD 
3,434 

A50.00 

3)ID,600.00 3)ID,600.00 3)ID,600.00 3)ID,600.00 
3,-'3' " 

'Ul.\I) 

858,500 858.SOO 266.167 

9:.€00.0XI 9,€00,00l Dl .OOJ 6'ü)lll 

100 ,COO 100,0::0 100,00J 
so¡m so¡m 50,0CIJ 

100,COO 100.COO 100.00J 
2fillJD'.l 25CJJ))J 

10,97~.~ I0.9_76.9lJ 578.llll 926 ,167 

10.976.500 10,976.500 578.00J 1.9JA .167 

U,lli? ,100.00 U,(67 ,100.00 3,668,IDJ.OO 4,59-',766.67 

191 ,1 00.00 1,«3.7fi6.67 

º"' '" "" 
12 

10.8 2.1 

10 

,..,,., .4Q.4,195 316~1 !m,1 13 ... ,.. 212 ,127 672,0l) 58.t.1'6 
efnj74 ""'·"" 403,319 562f16 -165,.326 -547,266 -1539' -953,Eá; 

-581,DE -444.687 _.86,978 27,397 65',579 759,395 707 ,394 1~·-ºº 

509,.403· 10,502 1;rl7,71i2 

3)ID,600.00 3)ID,60000 3)ID,60000 3il!!J.fi!l.OO 3)ID,600.00 3)ID,600.00 3)ID,60000 3.(B)Jm.CD 

lffi,167 2€6,167 

~.oco 1)00.00J 1.280 ,00) 1,200,00J 1.t~J.OOJ IJJJJll'.l 80C' ,OOJ 4~ .00J 

13).(0J 1lJ.COO 

1.246.16! 1,583.167 1,200,00J l ,200,0JJ 1.250.(00 93J.OOJ IJJJ¡m <00 ,0CIJ 

?,750,3?3 A,316SCO 5:595.5('0 6,876,500 8.126500 9.056,500 9.856.51)) !0.3~.500 

5,840,933.33 7,-'07 ,100.00 8,687,100.00 9JJ?i7 ,100.00 11,217 ,1 00.00 12,147,100.00 12!)-47,100.00 13,427,100.00 

2,053_.91~.68 2,()53,914.68 2,053,914.68 2,311,-'00.37 1,567.511.(19 5:11.1 ?4.ro 'Bl$19.78 

"" 28% '"' "" "" "' '" º" 
2.8 is .., 4j 7.2 22.6 43.5 ~óiv" 

1.9 2.3 2.5 2.5 3.6 9.3 16.8 N.A 
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~lsls de Negocio del Fraccionamiento 

1uemas de Venta 

nch• Diferido y Crtdffo 8.ncarlo 

od•Lill • 

"''' 
J1fin1nci1r 
GIStos 

G11to1 d1Tr1millción 
Awalüo 

Comisión • Apertur"i 
Escrituru 

rnbols0Ap1rt1do 
m~oC~V1nt1 
rnbol10E1crilun 
>To!1IP191do 

MH 

" 

T•• 

Monto 
100% 1'31500'.IOO 

'"'' 2630XUll 
00% 10521Dl1Xl 

10521Dl.OO 

5IDJ 00 

"' 13150.00 

"' 31 560.oo 

'" 52SJJ.IXI 

'" 46833 33 

21 " 261150.00 

"'" :ii5'316.ixl 
H:B% 1'417'310.00 

' 

Oiferimien1 
o/P1110 lnttrlHt Amortizad 
(mnH ) Tau ln!lrH M1nsu1l11 6n C1pit11 P;agot lgu1les 

6 º" •3833.33 •3tl33.33 

2 3 • ' 6 1 
buci6nd1lln911so 1"3200'.Xl.00 '8833.33 '3833.33 • 3B33.33 •3833.D •3833.33 43833.33 1052tlD 

nch1 Olf1rtdo yCr6dllo Propio 

od1Li111 

"''' 1ntn11 
o a Financiar 
. GHIOI 

Gutot deTramilación 
Awalüo 

Comisión •Af•r1ur• 
Escn1uru 

mbolso Ap1r11do 
mbolso Compr•Vtnl• 
mbolsoE1cril ur• 
0Tol1IPagado 

Mu 

" 

Total 

Momo 
100% 1'3150CIJOO 
XI% 263tlD.OO 
00% t o52tlD.OO 

1U5200l00 

500100 
1% 13150.00 
3% 31 '58100 .. ~~ 52SJJ.OO 

, .. 37875.00 
21% 261150.00 

"'" 335'310.00 
122% 1'6115670.00 

' 

Diferimient r ... 
o/Pino lnl.,.t lnt•rtsn Amor1inci 
(mu u) Mensual Mensualu ón Capital Pagos lguslu 

' º" 32B75.00 32875.00 
ll 1.5% 15700.00 B7ais.67 --. 

2 3 • ' 6 1 

Com1nt1rios 

_Condicionu est1blecidas por los bancos 

' 9 10 

Comenl arios 

Mensu11 

' 9 10 
bucióndtllngruo 1!i09'360.00 37875.00 32875.00 32875.00 321175.00 32875.00 32B75.00 32875.00 32875.00 lC0'•-46.67 10J'.U6.67 

" " 13 " " 16 17 " " 20 

" " 13 " " 16 17 " " 20 
103'.4.415-67 103'US.67 103'.US.67 10J".U6.67 103'-4-46.67 1C0"«6.67 103'·U6.67 103'"6.67 103'4'6.67 103'U S.67 
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Contado Diferido (Máximo 12 meses) 

Diferimiento Tasa 
1 Plazo lnt eres Intereses Amortizaci 

% Monto (meses) Mensual Mensuales ón Capital Pag_os Iguales Comentarios 
Precio de Lista 100% 1315000.00 
Enganche 100% 1315!XXJ.OO 12 0% 109583 109583 
Remanente 0% 12 1.5% Mensual 
Monto a Financiar 
Otros Gastos 

Gastos de Tramitación 5000.00 
Avalúo 1% 13'150.00 

Comisión x Apertura 3% 
Escrituras 4% 52li00.00 

Desembolso Apartado 9% 114583.33 
Desembolso <;:ompra·Venta 101% 1333'150.00 
Desembolso Escritura 105% 1385750.00 
Monto Total Pagado 1o5% 138575o.oo 

Mes Total 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 
Distribución del Ingreso 1320000.00 114583 109583 109583 109583 109'583 109sB3 109583 109583 109583 109583 109583 109583 

Contado Estricto 

Diferimiento Tasa 
1 Plazo lnteres Intereses Arnortizaci 

% Monto (meses) Mensual Mensuales ón Capital Pagos Iguales Comentarios 
Precio de Lista 100% 13150JO.OO 
EÍlgan~he 20% 263000.00 1 0% 263000 263000 
Remanente 80% 1oS200J.OO 1 0 .0% 1052\lÍJ 1052!o:J Mensual 
Monta· a Financiar 1052000.i:.o 
OtioS .. Gastos 

Gastos de Tramitación 
Avalúo 1% 13150.00 

Comisión x Apertura 3% 31560.00 
Escrituras 4'%. 52600.00 

Desembolso Apartado 20°/o 263000.00 
Desembolso Compra-Venta 21% 276150.00 
Desembolso Escritura 27% 360310.00 
Monto Total Pagado 107% 1'41 2310.00 

Mes Total 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 
Distribución del Ingreso 1315000 263000 1052000 
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V Prrnnta 

Precio de Lista 
Enganche 
R9rn.n1n11 

- MOit"Oa-Financi1r 
Qlr0~-9~ii -

GlitoS-dfitiin1itlC:ióli -
------ ---~o 

ComjSión •~,rt~~ 1 

- Eicrituru · 

De~embolso 1>.91rtado 
Desembolso Comprit.Ve_nl1 
Dál1mbolsoE1éritur1 -
MOfltoTO!al Pagado 

_Oi~_~uc~n d~! ~~·~º. _ 

Resumen deFiÜJ!>• 
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