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CAPITULO 7 

ANÁLISIS DE SENSIBILIDAD 

 

 7.1 Introducción 

 El ejercicio se inicia con la selección de la variable que se considere de mayor 

fragilidad en la construcción y venta de vivienda. La que se aplicará al análisis 

financiero realizado anteriormente. 

 

 Con base a la información y experiencias obtenidas en este tipo de proyectos 

por parte del promotor inmobiliario que proporcionó la información, se identificaron 

las siguientes variables: 

• Velocidad de ventas (tiempo), 

• Costos de producción, 

• Costos de adecuación de infraestructura, 

• La tasa de interés,  

• La inversión propia 

 

 Se seleccionará una variable en base a un rango de calificación del 1 al 10 

siendo el 1 la menos sensible y el 10 la más sensible1: 

• Velocidad de ventas (tiempo) ����������.�9 

• Costos de producción �������������.�7 

• Costos de adecuación de infraestructura ������....8 

• La tasa de interés ���������������...7 

• La inversión propia ���������������7 

                                                
1 Datos obtenidos por el despacho de arquitectos: Kawashima y Asociados S.A. de C.V.  
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 Por lo que se puede ver que la variable más sensible para este tipo de 

proyecto es la velocidad de las ventas, por lo que se eliminarán los ingresos por 

preventa, atrasando las ventas de las viviendas a 18 meses para ver que sucede con la 

rentabilidad del promotor y lo indicadores de inversión.  

 

 

 7.2 Análisis a 18 meses 

 Los ingresos se modifican debido a que no habrá ingresos por preventa de 

viviendas, solamente por venta que comenzarían hasta el mes 13.  

 

Tabla 7.1 Presupuesto de ingresos por venta a 18 meses 

Mes Venta 
0 $0.00 
1 $0.00 
2 $0.00 
3 $0.00 
4 $0.00 
5 $0.00 
6 $0.00 
7 $0.00 
8 $0.00 
9 $0.00 

10 $0.00 
11 $0.00 
12 $0.00 
13 $1,819,680.00 
14 $1,819,680.00 
15 $1,819,680.00 
16 $1,819,680.00 
17 $2,274,600.00 
18 $2,274,600.00 

 

FUENTE: Elaboración propia 



 110

 En la tabla 7.2 de presupuesto de egresos, los costos de producción 

permanecen igual que a 12 meses, sin embargo los costos de comercialización, de 

administración y ventas y la depreciación de maquinaria y equipo se extienden hasta 

los 18 meses, al igual que el pago de intereses que al tener ingresos hasta el mes 13, 

donde también comienza el pago de capital, como se mantiene el préstamo por parte 

de la Banca al igual que en los 12 meses hasta el mes 7, se tienen que seguir pagando 

los intereses correspondientes hasta el mes donde comienza el pago de capital. 

 

 Como se puede observar en la tabla 7.3 de fuentes y usos el préstamo por 

parte de la Banca permanece igual, por avance de obra a 7 meses que es la duración 

de la obra. Los ingresos solamente son por venta y como se pudo ver en la tabla 7.2 

de presupuesto de egresos, los costos de comercialización, de administración y por la 

depreciación de maquinaria y equipo se extienden hasta los 18 meses.  

 

 El capital propio aumenta debido a que no se tienen ingresos de ni ninguna 

índole, por lo que los ingresos propios aumentan a $4, 093,230.47 pesos. El pago de 

capital del préstamo se hará en el mes 13 que es cuando empieza la venta de las 

unidades por lo que la tabla de amortización queda como se puede ver en la tabla 7.4 

 

 Al igual que el ejercicio de 12 meses, la inversión con capital propio se ver 

reflejado en los costos de producción como se puede ver en la tabla  7.2 de fuentes y 

usos y en la tabla 7.3 del presupuesto de egresos. 
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 En la tabla de amortización se puede ver que al igual que a 12 meses, el 

préstamo por parte de la Banca permanece igual a 7 meses, sin embargo como 

anteriormente de mencionó, los ingresos se tienen hasta el mes 13 con la venta de las 

viviendas, por lo que se tienen que seguir pagando intereses 5 meses mas. 

  

Tabla 7.4 Tabla de amortización 

  Crédito Pago de Pago de Saldo 
Mes acumulado Intereses capital capital 

0 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 
1 $479,583.93 $0.00 $0.00 $0.00 
2 $1,031,012.18 $5,606.34 $0.00 $5,606.34 
3 $1,295,239.26 $12,052.53 $0.00 $12,052.53 
4 $2,110,894.59 $15,141.35 $0.00 $15,141.35 
5 $3,727,318.16 $24,676.36 $0.00 $24,676.36 
6 $4,041,413.97 $43,572.35 $0.00 $43,572.35 
7 $4,936,137.95 $47,244.13 $0.00 $47,244.13 
8 $4,936,137.95 $57,703.45 $0.00 $4,936,137.95 
9 $4,936,137.95  $57,703.45 $0.00 $4,936,137.95 

10 $4,936,137.95  $57,703.45 $0.00 $4,936,137.95 
11 $4,936,137.95  $57,703.45 $0.00 $4,936,137.95 
12 $4,936,137.95  $57,703.45 $0.00 $4,936,137.95 
13 $3,116,457.95  $57,703.45 $1,819,680.00 $3,116,457.95 
14 $1,296,777.95  $36,431.39 $1,819,680.00 $1,296,777.95 
15 $0.00  $15,159.33 $1,296,777.95 $0.00 
16 $0.00  $0.00 $0.00 $0.00 
17 $0.00  $0.00 $0.00 $0.00 
18 $0.00  $0.00 $0.00 $0.00 

 

FUENTE: Elaboración propia 

  

 Se pude observar de la tabla 7.4 que  el préstamo queda igual por parte de la 

Banca, hasta el mes 7, sin embargo, los intereses aumentan debido a que  el pago de 

capital comienza a pagarse en el mes 13 y se termina de pagar en el mes 15. 
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  En la tabla 7.5 del estado de resultados, los costos de comercialización y de 

administración aumentan como anteriormente se mencionó, al igual que la 

depreciación de maquinaria y equipo, por lo que la utilidad después de impuesto 

disminuye a $1, 185,983.07, el pago de PTU y el pago del ISR se da hasta los 24 

meses, ya que al año se obtuvo una utilidad negativa. 

 

 En la tabla 7.6 del flujo de efectivo, éste se ve afectado debido a que la 

inversión por capital propio aumentó a  $4, 093,230.47 pesos. El flujo de efectivo 

acumulado resulta positivo hasta el mes 18, el resultado resulta poco comparado con 

el ejercicio de 12 meses,  debido a que la utilidad después de impuestos es ahora de  

$1, 185,983.97 pesos. 

 

 

7.3 Cálculo de los indicadores de inversión a 18 meses 

 

 Se calculó con anterioridad,  en el capitulo del financiamiento que la tasa real 

de préstamo mensual era de 1.169%. Ahora se calculará la tasa de reinversión del 

Promotor para la obtención de los indicadores de inversión. La tasa de rentabilidad 

propia real del Promotor, se calculó tomando 1.5 veces el costo real del préstamo. 

 

 

 

 

 

 

Tasa i mensual = 1.754%

Tasa i anual = 0.2387

Tasa real = 23.87% anual

    (1+ 0.08)12 -1     =

    (1.5) (1.169%)     =

Tasa de rentabilidad propia real
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7.3.1 El valor presente neto, VPN: 

 El  valor presente neto del ejercicio a 18 meses da como resultado: 

VPN = -$69,419.08 

 Como el resultado es menor que cero, esto quiere decir que a 18 meses hay 

una pérdida. Por lo que se puede anticipar que se rechazaría el proyecto ya que no se 

alcanza la rentabilidad deseada por el Promotor. 

 

 7.3.2 La tasa de retorno modificada, TRM: 

 Tomando la tasa de préstamo, la tasa de reinversión y los flujos de efectivo 

netos, se obtiene una tasa de retorno modificada de 1.51% mensual, menor a la 

deseada. 

 

7.3.3 La tasa interna de retorno, TIR: 

 La TIR del ejercicio da como resultado: 

TIR = 1.618% mensual, menor a la deseada. 

  

 7.3.4 El valor actual neto, VAN: 

 En este ejercicio el valor actual neto a 18 meses es: 

VAN= -$4,530.85, menor al deseado. 

 

 7.3.5 El periodo de recuperación de la inversión, PRI: 

  En este caso, se pudo apreciar en el flujo de efectivo hasta los 

primeros 7 meses donde hay inversión propia, es en el mes 13 cuando se empieza a 

pagar el préstamo al banco, después del pago del capital, teniendo recuperación total 

de la inversión a partir del mes 18.  
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7.4 Rendimiento sobre la inversión a 18 meses 

Rendimiento sobre la inversión propia =  

Utilidad después de impuestos / Capital propio 

 

Rendimiento sobre la inversión propia = 

    $1, 185,983.97     =  0.2897 

                                                $4, 093,230.47 

El Promotor gana un 28.97% sobre su inversión. 

Utilidad neta  = $1,830,222.17 15.47%
ventas netas $11,827,920.00

Margen de utilidad bruta =

Margen sobre ventas =
 

El promotor a 18 meses, gana un 15.47% sobre sus ventas. 

 

 

 

7.5 Conclusiones 

 

 Se puede observar que con atrasar las ventas a 18 meses,  al Promotor no le 

conviene invertir en este tipo de proyecto ya que a 18 meses no se obtiene la 

rentabilidad deseada, sin embargo si el Promotor disminuyera la rentabilidad 

deseada, se tendría que hacer un análisis a 24 meses para determinar que  

posiblemente no se obtiene rentabilidad alguna. Dependería de la decisión del 

Promotor, si acepta que las ventas se pudieran atrasar 5 meses adicionales al plan 

original y seguir pagando intereses a la Banca y la administración y ventas del 

conjunto sin recibir ninguna ingreso. 


