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INTRODUCCIÓN 
 

1.- Objetivo  

 
El presente trabajo pretende explicar el procedimiento a seguir para estimar el valor integro de una empresa 

así como el de únicamente un activo inmobiliario, todo esto, siguiendo las estipulaciones creadas por el Consejo 

Mexicano de Normas de Información Financiera y el Instituto Mexicano de Contadores Públicos dentro de las 

NORMAS DE INFORMACIÓN FINANCIERA., las cuales presentan una vital relevancia en el campo de la valuación 

empresarial e incluso inmobiliaria. 

 

Se desarrollará un caso ejemplificativo en donde cada uno de los pasos planteados se concatenará con las 

normativas correspondientes. Estructurando una vía paralela entre lo solicitado por las demandas reales y lo 

estipulado por obligatoriedad, irá construyéndose un análisis que permita visualizar, desde una perspectiva 

monetaria y dentro de un panorama mucho más amplio, la situación valorativa a la fecha de tal entidad 

económica.   

 

Todo el trabajo se encuentra estructurado en dos grandes capítulos. En el primer apartado se determinará el 

valor total de las acciones de la compañía, en donde las normas que regirán y conformarán el procedimiento 

planteado son las siguientes: 

  
- NIF A-1 Estructura de las Normas de Información Financiera 
- NIF A-2 Postulados Básicos 

- NIF A-3 Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados financieros 

- NIF A-6 Reconocimiento y valuación 

 

Consecuentemente se procederá a determinar el valor únicamente representado por uno de los activos de 

naturaleza inmobiliaria, consiguiendo así, un comparativo que nos permita percibir la importancia relativa de 

tales activos en función del valor generado íntegramente por la compañía mencionada. En este apartado las 

normas rectoras serán: 

 
- NIF A-5 Elementos básicos de los estados financieros 
- NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 

- NIF A-6 Reconocimiento y valuación 

- BOLETÍN C-15 Deterioro en el valor de los activos de larga duración y su disposición 

 

Finalmente, desde una óptica comparativa se señalarán los contrastes entre ambas estimaciones, así como 

detalles importantes dentro de la definición del concepto “valor” según el contexto dentro del que se esté 

hablando.  

 

Sin nada más que agregar me permito comenzar con esta obra.   

 

 

 

 

 



2.- Descripción del caso  

 

La empresa constructora conocida como MEXIHCA 

CALMANALIZTLI S.A. DE C.V. ha solicitado nuestro servicio 

y nos demanda hacer de su conocimiento, tanto el valor 

total de la compañía como el de uno de sus activos 

inmobiliarios correspondientes a la fecha presente.  

 

La sociedad fue fundada en 1989 y cuenta  con un 

historial operativo continuo de 30 años. Dedicada a la 

industria de la construcción, la compañía actúa en las 

especialidades de:  
 
 *1.- Edificación Residencial 

   2.- Edificación no Residencial  

   3.- Construcción de obras para el suministro de agua,       

         petróleo, gas, energía eléctrica y telecomunicaciones. 

   4.- Construcción de vías de comunicación  
   5.- Otras Construcciones de Ingeniería Civil  

   6.- Servicios de Arquitectura, Ingeniería y actividades relacionadas                   

                                                                                                                                                                                       Emblema de la  MEXIHCA CALMANALIZTLI S.A DE C.V               

      *Clasificación de especialidades dada por la CMIC y el CEESCO  

 

Durante los primeros 24 años de funcionamiento ha presentado un comportamiento bastante aceptable a pesar 

de los altibajos inherentes a la fluctuación comercial, sin embargo, a partir del año 2013 algunos sectores y 

fenómenos relacionados a la construcción han afectado dramáticamente la rentabilidad neta de la entidad. 

 

 

Gráfico del comportamiento en util idades y capital a lo largo de los 30 años de trayectoria de la entidad  
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Al analizar su situación presente y proyectar un escenario futuro que continúe con una tendencia como la que 

hasta ahora se ha manifestado, no hay duda de que se llegaría a la quiebra de la compañía. Esto sucedería (según 

los propietarios) en un periodo aproximado de 8 años, los socios pretenden hacer todo lo que esté en sus manos 

para que tal cosa no suceda, por tanto, se ha desarrollado una estrategia con el fin de asegurar la futura 

supervivencia de su empresa. Tal estrategia se fundamenta en un análisis FODA, el cual ha sido proporcionado 

por la compañía y tiene como objetivo exponer la situación del contexto presente según la visión de los d ueños.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Imagen del documento original sobre el análisis FODA proporcionado por la compañía  



La imagen anterior nos muestra el documento original de la organización. Traduciéndolo y leyéndolo de 

cuadrante inferior izquierdo a cuadrante superior izquierdo a cuadrante superior derecho a cuadrante inferior 

derecho, tenemos que: 

 
DEBILIDADES (INTERIOR -) 

(Cuadrante inferior i zquierdo) 

 

1-PEQUEÑA ESCALA COMPETITIVA 
Según la visión propia de la empresa se considera que posee un tamaño adecuado para los propósitos primigenios de la organización, 
sin embargo, las transformaciones que ha sufrido la industria de la construcción en los últimos años han provocado (en parámetros 
relativos) que su magnitud de producción disminuya y por tanto su capacidad competitiva ante los nuevos escenarios empresariales. 
Esto a lo largo de los últimos años ha provocado un alto índice de vulnerabilidad dentro del ecosistema mercantil.    
 

2-NULA INVERSIÓN EN TECNOLOGÍA E INVESTIGACIÓN 
La totalidad de los servicios ofrecidos por parte de la empresa siempre se han abocado exclusivamente a técnicas y materiales 
"tradicionales”, no se cuenta con ningún área dirigida a generar conocimiento nuevo o revolucionar el ya existente, lo cual ha sometido 
en gran medida a la organización a depender de lo creado y vendido por otras empresas e industrias. 
 

3-POCA DIVERSIFICACIÓN 
Por variadas circunstancias a lo largo del tiempo y de forma paulatina los trabajos de la empresa fueron cada vez más focalizándose 
en un grupo determinado de rubros específicos de la industria constructiva, esto provocó una reducción significativa en su capacidad 
de ofrecer y satisfacer un amplio número de servicios y necesidades de las cuales se pueden obtener beneficiosos frutos. 
  

4-BAJO MARGEN DE MOVILIDAD 
La rigidez operativa provocada por el bajo índice de diversificación, generó que la empresa no pueda moverse con facilidad y agilidad 
en los muy variados campos que ofrece la industria. La compañía tiene poca capacidad (material, no intelectual) para cumplir 
satisfactoriamente los requerimientos que demandan numerosos sectores de la construcción, provocando que su alta eficiencia 
empresarial solo sea valiosa dentro de acotados campos del negocio.   

 
FORTALEZAS (INTERIOR +) 

(Cuadrante superior izquierdo) 

 
1-PODEROSA ESTRUCTURA IDEOLÓGICA OPERATIVA 

La compañía evidentemente busca un lucro y opera en función de lo mismo, sin embargo, los fundamentos esenciales de la empresa 
tienen como sustento una visión arquitectónica y constructiva determinada por un modelo cosmogónico muy específico, el cual nutre, 
motiva, inspira e impulsa realmente la actividad laboral de cada uno de los elementos componentes de la organización. Tal mod elo 
cosmogónico es conocido como Toltequidad o TOLTECAYOTL en lengua náhuatl. 
 

2-PROFUNDO INVOLUCRAMIENTO EMOCIONAL 
La TOLTECAYOTL es algo que va mucho más allá del ánimo lucrativo, y puesto que este pensamiento estructura y abarca todos los  
niveles, procesos y acciones de la compañía, el personal (colaboradores) ha quedado íntimamente ligado a tal postura cosmogónica, 
es decir, la totalidad de la plantilla laboral actúa con verdadera convicción y certeza de que es participe activo en algo de  mayor 
profundidad y trascendencia, ven su trabajo no solo como una mera forma de subsistencia, sino como una misión de orden cósmico, y 
un placer de naturaleza universal. Consecuentemente, la organización se compone por elementos humanos ligados voluntariamente  
por intereses aún mayores que estrictamente el monetario. 
 

3-EXCELENTE CALIDAD DE SERVICIO 
Al contar con personal involucrado en frecuencias de orden emocional e ideológico se ha logrado desempeñar un papel ejemplar en la 
calidad del servicio ofrecido, pues el hecho de que la organización entera cuente y concuerde con una motivación de escala existencial 
se traduce en un esfuerzo cotidiano y disciplinado por parte de todos los trabajadores en cada una de sus actividades diarias . Todo lo 
anterior se traduce en resultados profesionales de alta calidad y consecuentemente en clientes íntegramente s atisfechos.  
 

4-ALTO PRESTIGIO  EMPRESARIAL 
La alta calidad resultada por el empeño inherente de todos los colaboradores, aunada a la disciplinada continuidad operativa en el 
tiempo por parte de la organización, han construido un alto estima hacia la empresa por parte del público consumidor. Este prestigio 
adquirido se ha transformado en un activo intangible de suma valía para la compañía, pues sin duda ha desempeñado un rol vital para 
la subsistencia de la misma en los últimos años de actividad. 



OPORTUNIDADES  (EXTERIOR +) 
(Cuadrante superior derecho) 

 
1-CRECIMIENTO DE TRABAJOS ESPECIALIZADOS 

Según datos proporcionados por el CEESCO y la CMIC el sector Trabajos especializados ha crecido considerablemente en los últi mos 
años y técnicamente lo muestran como el pilar que ha sostenido en pie a toda la industria de la construcción. Se presume una tendencia 
similar en los próximos años y desde la óptica de la propia compañía se considera un sector que en el futuro próximo abarracará aún 
más rubros y tipos de labores, es decir, la demanda de servicios que compartan esta naturaleza cada vez irá en aumento.  
 

2-GRAN SECTOR POBLACIONAL DESATENDIDO 
Existen zonas inmensas de asentamientos humanos rurales y urbanos a lo largo de todo el territorio nacional que sin duda alguna 
requieren de intervenciones constructivas con el claro objetivo de dignificar el espacio habitado por la población, incluyendo tanto 
áreas públicas como particulares. Este sector de nuestra sociedad frecuentemente ha sido relegado p or la industria formal de la 
construcción y a título de la compañía, se le considera uno de los campos con mayor potencial para la implementación de un nuevo 
mercado denominado CALMANALIZTLI TLAZOHTLAYOLLI (Arquitectura Biófila).  
 
 

3-MERCADO ESTADOUNIDENSE Y CANADIENSE 
La apertura comercial entre las tres naciones del norte del continente tiene un variado número de implicaciones en un amplio campo 
de sectores, y abocados a los aspectos positivos, la compañía considera que el hecho de tener un trato comercial obligatorio con las 
naciones franco anglosajonas puede explotarse de manera beneficiosa, pues en muy elemental esquema, el mercado y el alcance 
potencial de la empresa se ve amplificado en muy significativa escala. 
 

4-ALIANZAS ESTRATÉGICAS MEC 
El mercado potencial para la triada ANAHUACA (Norteamericana) posibilita e incentiva los pactos estratégicos entre empresas de las 
tres naciones, lo cual puede llegar a traducirse en algún momento determinado en un crecimiento económico y en un poder de 
influencia mayor para todas las partes involucradas. Se posibilita en gran medida la reconfiguración y reconstrucción de la nueva 
EXCAN TLAHTOLOYAN (Triple alianza) del siglo XXI.   

 

AMENAZAS  (EXTERIOR -) 
(Cuadrante inferior derecho) 

 

1-INTERVENCIÓN DEL EMPRESARIADO EXTRANJERO 
No se tiene ningún desdén sistemático o deliberado hacia el capital o el empresariado no mexicano, sin embargo el simple hecho de 
que debido a su existencia la competencia en la industria se agudiza cada vez más,  paulatinamente se complica la subsistencia de toda 
la plantilla empresaria nacional. Este fenómeno se considera relativamente normal en el ecosistema mercantil cotidiano, y por tanto, 
razonables las implicaciones que tiene,  pero al concatenar este hecho con las dos variables siguientes se ha producido un efecto que 
sin duda alguna ya no es aceptable en cualquier grupo humano que se considere civilizado.  
 

2-MAFÍAS POLITICO-EMPRESARIALES 
Es indudable que existen grupos criminales y de naturaleza repugnante dentro de todos los ámbitos de la sociedad y el mundo de la 
construcción no es la excepción. La empresa se ha enfrentado ya directamente con poderosos conglomerados que cuentan con la venia 
de algunas autoridades que operan deliberadamente en función de intereses obscenamente mundanos e inclusive necrófilos, que por 
desgracia cuentan con altos niveles de recursos y conexiones sociales de relevancia que les permiten desarrollar tales propós itos, 
algunos de ellos intrínsecamente ligados a entidades, personajes, intereses y capital extranjero.     
 

3-DESIGUALDAD DE CIRCUNSATNCIAS COMPETITIVAS 
Generar la apertura comercial entre las tres naciones y enfrentar los diferentes estados tecnológicos y económicos que cada uno poseía 
previo a la liberalización provocó que muchos sectores de la industria mexicana se vieran avasallados por la disparidad de condiciones 
en las que se compite. Es casi un hecho que al confrontar dos partes que claramente muestran características diametralmente dispares, 
la competencia deja de existir y esto solo se vuelve una depravada pantomima comercial, altamente beneficiosa para la parte 
aventajada y completamente catastrófica para el adversario en vulnerabilidad.  
 

4-INTERDEPENDENCIAS ECONÓMICAS 
El estar conectado íntimamente con los mercados del norte implica una relación obligatoria con tales naciones y poblaciones, por tanto,  
en caso de suceder afectaciones graves en cualquiera de las partes implicará inherentemente alguna consecuencia en la totalidad de 
la estructura tripartita consolidada.  



En función de las 16 variables analizadas la empresa plantea un esquema logístico básico de acción, en el cual 
se estructura la estrategia diseñada a seguir. 
  
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Estructura básica y plan de acción a seguir. Imágenes del documento original proporcionado por la compañía  



 

 

Imagen A – Recuadro superior de la imagen original   

Mientras que en la imagen inferior se describen las acciones a tomar en función de cada una de las 16 variables 

antes descritas. Iniciando con el recuadro ubicado en la esquina superior derecha de la imagen original tenemos 

la siguiente traducción. 

 

Nótese que dentro de la 

imagen B es donde se 

intersecta nuestra labor 

profesional, y es bajo la luz de 

todo este escenario donde se 

deberán sustentar los criterios 

a desarrollar posteriormente 

en nuestro análisis. Las 

fuentes de financiamiento 

citadas en el recuadro inferior 

de esta imagen son todas las 

vías por las que la compañía 

podría obtener capital y 

financiar su estrategia de 

acción, sin embargo se 

requiere precisar una cuantía 

estimada del monto posible a obtener por una hipotética venta accionaria e inmobiliaria, desencadenando 

consecuentemente, la demanda de nuestro 

servicio.  

La imagen C muestra los conceptos concebidos por 

la organización como sus mejores cualidades y 

ventajas competitivas (FORTALEZAS) relacionadas 

con acciones estratégicas a seguir.  

 

Según el plan de 

la empresa, la 

sumatoria de los 

dos anteriores 

diagramas deberá 

resultar en lo 

representado en 

la imagen D. 

 

 
 

      Imagen C – Recuadro inferior de la imagen original. Esquina superior izquierda                                                                            Imagen D – Recuadro inferior – Centro 

En la imagen superior de la 

página previa y leyendo de 

derecha a izquierda tenemos 

los pasos genéricos a seguir por 

la organización, las cuales son: 

                     Imagen B – Recuadro inferior de la imagen original. Esquina superior derecha   
 



Finalmente, la imagen E plasma lo que se supone debe obtener la entidad debido a los cambios estructurales 

internos realizados, resultando en cualidades idóneas para aprovechar y afrontar oportunidades y amenazas 

provenientes del exterior.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Imagen E – Recuadro inferior de la imagen original. Cuadrante inferior 

 

Todo lo anterior resume y manifiesta de forma muy esquemática lo planeado por la compañía para (según su 

propia óptica y perspectiva) asegurar la  supervivencia y el futuro de la organización. Los socios creadores de la 

MEXIHCA CALMANALIZTLI argumentan que desde la fundación de la entidad se estableció que su longevidad 

operativa estaría planeada, por lo menos, para los siguientes 104 años, es decir, se trazó una expectativa de 

existencia, desde 1989 hasta el 2093, lo cual nos deja ver claramente que, en términos volitivos, existe la muy 

clara decisión de continuar en marcha independientemente de las circunstancias en que el contexto los coloque.  

 

El análisis proporcionado y expuesto previamente deberá servir para poder visualizar el panorama en el que se 

encuentra la empresa hoy en día, así como para percibir el carácter genérico de la organización en su totalidad 

y no solo en términos financieros. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



3.- Análisis del caso  
 

La demanda concreta de la empresa consiste en saber cuánto vale su compañía íntegramente, así como cuánto 

vale contable y comercialmente uno de sus activos inmobiliarios, todo esto con el fin de poder estimar los 

montos obtenidos por sus respectivas posibles ventas y tomar decisiones vitales para su futuro empresarial.  

 

Teniendo claro ya el escenario en el que nuestra labor deberá desempeñarse, se hará comienzo de este trabajo 

con un listado de datos elementales,  internos y externos,  que nos permitan responder a una interrogante 

fundamental para la metodología de valuación a seguir: ¿Tiene o no sustento la empresa para considerar 

asegurada su supervivencia en el futuro?  La respuesta a esta cuestión determinará la forma del análisis tanto 

de la entidad como del activo en cuestión.  

 

A) Aspectos internos a considerar: 

 

1. Voluntad propia de continuar operando 

 

Como ya se vio en el apartado anterior, la organización no solo tiene el deseo y la voluntad de continuar en 

funcionamiento dentro de un periodo que podríamos considerar perpetuo, sino que cuenta con una estrategia 

estructurada a seguir para no perecer frente al decaimiento momentáneo que ha sufrido, es decir, los planes 

propios de la entidad no consideran la liquidación como una alternativa aceptable.  

 

2. Comportamiento financiero histórico 

 

Si nos remitimos a los registros contables de la compañía desde su creación hasta la fecha, podemos ver algunos 

fenómenos de suma importancia que pueden apoyar las expectativas futuras de funcionamiento: 

 

a) La tendencia total en el comportamiento histórico de la organización  manifiesta un claro crecimiento 

económico desde sus inicios. Puede observarse que la curva de utilidades solo decrece continuamente 

en los últimos años. 

 

b) Este lapso de tiempo en el que se ha retraído la actividad económica de la empresa representa el 23.33% 

del tiempo total en que ha estado funcionando.    

 

c) Si bien la compañía ha sufrido una disminución significativa de utilidades, ésta continua ganando dinero, 

pues hasta ahora no ha llegado a reportar aún pérdidas.  

 

d) En un análisis muy elemental tenemos que las utilidades han decrecido en promedio de 11% por año en 

los últimos siete ciclos calendáricos, por lo que si se proyecta un decrecimiento a este ritmo (sin cont ar 

con ningún otro factor) obtenemos que tal rendimiento llegaría a cero dentro de 52 años, es decir, de 

seguir con una tendencia constante de decrecimiento en los dividendos producidos por la organización 

en el año 2069 la empresa tendría $ 0.00 a repartir. A partir de ese año se comenzaría entonces, a perder 

dinero. 

 

 



 

e) En el remoto caso en que se quisiera liquidar a la entidad, el patrimonio con el que cuenta es 

perfectamente capaz de cubrir los niveles de pasivos que la  persiguen, dejando incluso un margen a 

repartir entre los respectivos socios (hablando en términos de valores contables). 
 

 

Gráfico del comportamiento en util idades y capital a lo largo de los 30 años de trayectoria de la entidad. Nótese la l ínea de tendencia con lo que respecta a las 

util idades. 

 

 

Estados financieros de la MEXIHCA CALMANALIZTLI 1989 - 1999  

 

 



  
Estados financieros de la MEXIHCA CALMANALIZTLI 2000 - 2010  

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Estados financieros de la MEXIHCA CALMANALIZTLI 2011 - 2019  

 

3. Administración, organización y logística de la empresa  

 

La estructura operativa de la compañía aunada a la manifiesta cohesión laboral de toda la organización, se 

consideran factores de vital relevancia para el correcto funcionamiento de la entidad. No cabe duda que estos 

conceptos han desempeñado un papel esencial para el éxito de la empresa a lo largo de toda su historia, 

haciendo que la constructora cuente con intangibles de muy alta valía, sobre todo para los momentos como el 

que están experimentando ahora. Además, de que sin duda, el contar con la motivación real y profunda de todo 

el personal para hacer que esta maquinaria económica siga operando en el futuro, será clave para el correcto 

desarrollo de la estrategia planeada. 

 



4. Colaboración del conglomerado TOLTECAYOTL TEHUAMPOYOTL A. C.  

 

La empresa hizo mención de pertenecer (en términos ideológicos, no legales) a un colectivo conformado por un 

gran número de sociedades de muy variada naturaleza. Empresas, organizaciones civiles, grupos de científicos 

y artistas,  asociaciones políticas, e incluso individuos particulares, entre otros, constituyen una entidad en 

conjunto, que si bien no está directamente relacionada con las actividades particulares de cada persona o grupo 

por los cuales es conformada, si comparte una meta de naturaleza existencial común, y una percepción 

cosmogónica análoga. Esta entidad se llama TOLTECAYOTL TEHUAMPOYOTL A. C., o conocida 

internacionalmente como TOLTECAYOTL COMPANY A. C.  

 

Este hecho quiere señalarse debido a que, independientemente de que la empresa no tenga ningún elemento 

relacionado a este factor dentro de su plan de acción previamente analizado, los socios mencionaron que el 

apoyo de este otro ente (es decir, el apoyo de otras 63 organizaciones aproximadamente) es una i mportante 

variable más, sin duda alguna, a considerar como apoyo para la futura supervivencia de la empresa.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

PANTLI (Emblema) de la TOTLECAYOTL TEHUAMPOYOTL y su l iga con la MEXIHCA CALMANALIZTL 

 

B) Aspectos externos a considerar: 

 

1. Comportamiento genérico de la economía nacional 

 

La nación mexicana ocupa el lugar número 11 dentro de las 194 economías actuales en el mundo, y en palabras 

del Banco Mundial, “El país tiene instituciones macroeconómicas sólidas, está abierto al comercio exterior y a la inversión 

privada. Las autoridades mexicanas han implementado políticas monetarias y fiscales estables y sostenibles, que han 

convertido al peso en la moneda emergente más cotizada.” (Octubre 10, 2019. www.bancomundial.org)  Así mismo, las 

perspectivas económicas pronosticadas para este año por parte de esta organización a nivel  global colocan al 



país dentro de una posición considerablemente aceptable, pues si bien México no manifiesta un liderazgo 

dentro de las superpotencias económicas mundiales, sin duda alguna presenta y pronostica un desempeño 

mejor que numerosas naciones del mundo. Es interesante ver que según la óptica del Banco Mundial nuestra 

república genera mayor expectativa de crecimiento que la UE, la cual no olvidemos se consti tuye por un 

conglomerado de 28 países.   

 

Con estos datos puntuales y visualizando un 

panorama internacional en donde evidentemente las 

comparaciones son inevitables, podemos concluir 

que México claramente no se encuentra a la cabeza 

del desarrollo económico global, pues incluso su 

cuantía porcentual de desarrollo se localiza por 

debajo del promedio mundial, sin embargo esto no 

significa que la nación sea incapaz de producir 

riqueza abundante o que no tenga el potencial de 

hacerlo, pues claramente al considerar el tamaño de 

población que alberga el territorio ( 126 m.h.) aunada 

a la riqueza natural y cultural inherente a la tierra que 

habitamos puede aceptarse razonablemente que 

México tiene grandes oportunidades de desarrollo 

económico en un muy variado abanico de sectores 

productivos, incluyendo por supuesto, el de la 

construcción. 

 

2. Comportamiento de la Industria de la construcción nacional 

 

Según cifras mostradas por el CEESCO de la CMIC, la totalidad de la industria de la construcción ha revelado un 

crecimiento económico promedio bastante menor al esperado por ellos mismos durante, por lo menos, los 

últimos 6 años. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Como puede observarse en los anteriores gráficos, podemos darnos cuenta que el subsector de Ingeniería Civil 

es el rubro en que se han reportado importantes y constantes decrecimientos. Este fenómeno puede explicar 

en cierta medida la caída de la empresa, pues según sus propias palabras gran parte de su actividad  se 

desarrollaba precisamente en este subsector de la industria. Así mismo, las mismas fuentes consideran 

expectativas de crecimiento para los próximos tres años, influido en gran medida por la paulatina estabilización 

de los órdenes políticos.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ahora, al remitirnos a los datos más actualizados publicados por la misma Cámara, se nos dice que las 

anteriores expectativas están lejos de ser alcanzadas puesto que: 

 

 

 

 

 

 
Situación de la actividad productiva de las empresas constructoras Enero-Junio 2019 - CEESCO 

 

El anterior dato porcentual hace referencia a la nación mexicana en su totalidad, s in embargo, a escala estatal 

tenemos variaciones muy interesantes del comportamiento económico del sector:  

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Mientras que en estados como Colima se expresan variaciones porcentuales muy impresionantes, tenemos 

contrastes negativos radicalmente opuestos en estados como Oaxaca y Zacatecas., conformando así dos 

conjuntos de entidades federativas caracterizadas por un desarrollo positivo y negativo respectivamente. El 

conjunto de crecimiento se compone por 14 entidades, mientras que su contraparte antagónica aglutina  a 18 

estados pertenecientes de la Unión Mexicana, representando una mayoría tendencial con un 56.25 % de la 

situación integra en la construcción nacional. 

 

En el mismo documento  se nos muestra otro gráfico igualmente de interesante donde se expresa el 

comportamiento de cada sector (público y privado) de la construcción en función de la entidad federativa : 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Obsérvense las fluctuaciones radicales existentes entre algunos estados según la tipología de obra desarrollada 

en cada uno de ellos. Tlaxcala y Veracruz manifiestan la mayor paridad entre sector público y  privado.  

 

Ante todos los datos anteriores podemos resumir lo siguiente: Si se limita a construir una visión generalizada y 

un tanto reduccionista con respecto al comportamiento monetario de la industria nacional de la construcción, 

se podrá manifestar que durante el tiempo que ha trascurrido el año 2019 todo el sector muestra una 

contracción de valor en comparación con el mismo periodo del año pasado afectando, obviamente, a numerosa 

cuantía de empresas integradas al ramo en cuestión. Ahora, podemos visualizar también claramente que al hilar 

más fino y percibir los comportamientos específicos de las entidades componentes de la República, 

encontramos zonas en donde el desarrollo es cuantitativamente significativo según su contraparte anual , así 

mismo vemos como los dos grandes campos de acción del sector (público y privado) describen perfectamente 

el rubro en que tendrían que operar  las entidades para aumentar sus oportunidades de ejercer los servicios 

que prestan según el ente estatal en que operen, por tanto, la capacidad de análisis y adaptación de las 

entidades juega un papel vital para su supervivencia. 

 

3. Escala de la competencia extranjera 

 

Según un documento publicado en el 2017 por la CMIC denominado “Ranking de empresas constructoras a nivel 

nacional”, se muestra un claro abarcamiento mayor del mercado de la construcción por entidades procedentes 

de otras naciones, principalmente de  origen Español. En la citada fuente se nos muestran dos gráfico de interés, 

una tabla comparativa entre el año 2012 y 2017 así como una gráfica porcentual de la distribución mercantil del 

sector en función de las nacionalidades empresariales. En tales imágenes podemos percibir  dos fenómenos de 

relevancia: 

 

     a.- El aumento del número de empresas extranjeras que operan en México y 

     b.- el acenso (en términos de ventas) de posición de tales entidades y el desplazamiento de algunas        

           organizaciones nacionales a niveles inferiores de las anteriores.  

  

Fenómenos interesantes que sin duda repercutirán, según como se aborden, dentro del hipotético futuro o no 

de la compañía. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

Porcentaje en el  acaparamiento del mercado según los orígenes de las entidades  

(El gráfico de la derecha es del 2017 aunque el texto se refiera al año anterior) 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Cuadro comparativo entre las primeras 20 empresas de los años  2012 y 2017 respectivamente 

4. Comportamiento del costo en insumos  

 

Dada la generalizada caída de la actividad productiva la demanda de materiales ha disminuido, y por tanto los 

costos ligados a ese consumo han tenido que reducirse comparativamente con épocas anteriores, tanto que al 

mes de Junio de este año han reportado el menor aumento desde hace 17 meses. Este fenómeno se concatena 

consecuentemente con una menor capacidad de adquisición por parte de las empresas, es decir, el material 

cuesta menos pero también se tiene menos dinero para adquirirlo, en términos generales. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Tendencias en los Precios de los Insumos para la Industria de la Construcción -  Cifras al mes de Junio del 2019 - CEESCO 



5. Influencia del T-MEC en la industria de la construcción  

 

Para hablar seriamente de las implicaciones que tiene la firma del nuevo tratado de comercio con las naciones 

del norte continental, sería sin duda necesario un estudio escrupuloso de todos los puntos postulados en el 

contrato, lo cual sin duda requeriría de todo un trabajo particular dedicado a ello para su adecuado 

entendimiento. Dado que ese no es el fin del presente documento, solo se quiere citar algunas metas que 

presume buscar dicho contrato al inicio de su contenido, que pueden a primera vista, significar consecuencias 

relevantes y positivas para el futuro comportamiento de la industria nacional. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

Tratado entre México, Estados Unidos y Canadá – Preámbulo  

 

El beneficio mutuo, la expansión del mercado, el apoyo empresarial y la facilidad comercial son conceptos que 

sin duda (repito, desde una óptica muy somera) promueven y hacen pensar que el futuro económico puede 

tender a un comportamiento fructífero y próspero.  

 

Las posturas con respecto a este acuerdo, referente a los beneficios o afectaciones que pueda derivar 

constituyen un tema bastante polémico, por lo que para fines de este ligero análisis estableceremos que 

genéricamente tal acuerdo repercute en forma positiva sobre el desarrollo de la industria de la construcción 

mexicana, opinión que coincide con el criterio que ha manifestado abiertamente el Centro de Estudios 

Económicos del Sector de la Construcción. 

 

Después de mencionar y describir brevemente todas las anteriores variables se ha llegado a establecer el 

siguiente cuadro resumen que nos lleva a la respuesta de la pregunta realizada al inicio de todo este 

planteamiento. 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Es claro que tenemos una inclinación mayoritaria al posible futuro operativo de la empresa, por lo que se 

concluye lo siguiente: la constructora MEXIHCA CALMANALIZTLI S.A. de C.V. cuenta con las características 

adecuadas y el contexto suficientemente próspero para elaborar una expectativa de vida futura razonable.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



PROCEDIMIENTO A – Valor total  
 

1.- Identificación del elemento a valuar 
 

La empresa está constituida como una Sociedad Anónima, por lo que el capital se encuentra representado por 

acciones nominativas. Valuar la totalidad de las acciones implica valuar íntegramente a la empresa, y utilizando 

la nomenclatura que estipulan las Normas de Información Financiera, concretamente la NIF A-2 Postulados 

básicos, tendremos que considerar para este caso a la MEXIHCA CALMANALIZTLI S.A. DE C.V. como la 

“ENTIDAD ECONOMICA”  a valorar.  
 

         Entidad económica  
La entidad económica es aquella unidad identificable que realiza actividades económicas, constituida por combinaciones de recursos humanos, materiales y 

financieros (conjunto integrado de actividades económicas y recursos), conducidos y administrados por un único centro de control que toma decisiones 

encaminadas al cumplimiento de los fines específicos para los que fue creada; la personalidad de la entidad económica es independiente de la de sus accionistas, 

propietarios o patrocinadores.” 

NIF A-2 Postulados Básicos 

 

Esta entidad, como ya fue analizado, opera y pretende seguir operando de forma continua, por lo que manifiesta 

un futuro funcional y por tanto una continuidad en el tiempo sin tener fundamentos de peso suficiente para 

suponer lo contrario, por lo tanto deberá ser considerada como un “NEGOCIO EN MARCHA”, el cual es definido 

por las NIF de la siguiente manera. 
 

          “Negocio en marcha  

La entidad económica se presume en existencia permanente, dentro de un horizonte de tiempo ilimitado , salvo prueba en contrario, por lo que las cifras en el 

sistema de información contable, representan valores sistemáticamente obtenidos, con base en las NIF. En tanto prevalezcan dichas condiciones, no deben 

determinarse valores estimados provenientes de la disposición o liquidación del conjunto de los activos netos de la entidad.”  

NIF A-2 Postulados Básicos 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tenemos pues identificados ya, el elemento a valuar que es la ENTIDAD, para el caso la constructora MEXIHCA 

CALMANALIZTLI S.A DE C.V., así como la morfología operativa en que se desenvuelve dicha entidad, es decir, 

funge como NEGOCIO EN MARCHA. 

 



2.- Determinación del valor a estimar  
 

Al tener claras las dos anteriores variables descritas podemos remitirnos a la NIF A-6 Reconocimiento y 

valuación, la cual nos indica claramente el enfoque con el que determinaremos el valor demandado por el 

presente caso. 
 

            “El valor presente se utiliza para determinar los siguientes valores: 
a) valor de entidad o unidad a informar; 
b) costos incrementales;  

a) liquidación efectiva; y 
c) valor específico de un activo o un pasivo para la entidad (incluye el valor de uso). 

 
Valor de entidad o unidad a informar – es la estimación del valor presente de flujos de efectivo futuros que una entidad podría obtener por la operación de los 

activos netos de la misma o de alguna de sus unidades a informar, la cual considera el valor presente de un valor de perpetuidad al término del horizonte proyectado  
de flujos de efectivo futuros. 

NIF A-6 Reconocimiento y valuación 

 

Así pues, el valor de la empresa o entidad se determinará a través del “VALOR PRESENTE” el cual es definido 

de la siguiente manera: 

 
Valor presente 
Definición – es el valor actual de flujos netos de efectivo futuros, descontados a una tasa apropiada de descuento, que se espera genere una partida durante el curso 
normal de operación de una entidad. 

NIF A-6 Reconocimiento y valuación 

 

Este valor presente es el que debemos determinar, el cual expresado algebraicamente nos dice que: 

 

 

 

 

 

 

 

 
NIF A-6, Apéndice C, Caso 2-  Reconocimiento y valuación 

 

La anterior expresión nos determinará el valor presente de un solo monto o flujo futuro descontado a una única 

tasa, y dado que lo que buscamos es “una serie de flujos” descontados cada uno de ellos a una tasa especifica 

respectivamente, tendremos que: 

 

 

 

 

 

 
NIF A-6, Apéndice C, Caso 2-  Reconocimiento y valuación 

 

En síntesis, para obtener el valor presente de la entidad y por ende del total de las acciones,  deberán obtenerse 

dos variables: 

           1.- Los flujos anuales futuros  

           2.- La tasa de descuento apropiada   



3.- Determinación del enfoque de valor presente a utilizar 
  

Para llegar a determinar las anteriores dos variables mencionadas, primero se tiene que decidir el enfoque de 

valor presente que se utilizará, la NIF A-6 nos establece dos opciones: 

 
        “Valor presente esperado 
El valor presente esperado se obtiene de ponderar diferentes escenarios de flujos de efectivo futuros, con la finalidad de incorporar los riesgos descritos en los incisos 

b, d y e del párrafo 83 asociados con el elemento a evaluar, considerando su probabilidad de ocurrencia y utilizando una tasa de descuento libre de riesgo, en los 
términos de esta NIF. O sea, muestra por periodo el monto y probabilidad de flujos de efectivo esperados hasta la realización final del activo, pasivo, unidad a informar 
o unidad generadora de efectivo conforme al horizonte de periodos previsto para cada uno de los posibles desenlaces (“valor presente de los flujos de efectivo futuros 

esperados”).El método estadístico de valor esperado se estima ponderando los posibles desenlaces  por sus probabilidades asociadas. 
 
       Valor presente estimado 
El valor presente estimado (enfoque tradicional) implica la utilización de una sola estimación de flujos de efectivo futuros para el elemento a evaluar y la 

consideración de riesgos asociados en la tasa de descuento a utilizar. Dicha estimación debe ser la más apropiada dentro de un rango de escenarios, considerándose 
esta estimación como aquélla que refleje la tendencia de la operación actual del negocio, normalmente conocida como escenario moderado o estimación media. 
Dado que en este enfoque tradicional los elementos descritos en los incisos b, d y e del párrafo 83 son considerados en la determinación de la tasa apropiada de 

descuento, la tasa resultante es una tasa con riesgos.” 
 

Apendice A NIF A-6 Reconocimiento y valuación 

 

La norma no limita de forma alguna en la utilización de uno u otro enfoque. Dada esta situación, para el presente 

caso se optará por la utilización de ambos, y así poder generar una comparación entre un enfoque y otro que 

nos permita visualizar las diferencias tanto en el proceso como en el resultado de cada una de las posturas 

metodológicas.  
 

4.- Valor Presente Esperado 
        a) Estimación de los flujos futuros  

 

Primeramente deberá remitirse a los estados financieros de la empresa, puesto que tal como lo indica la NIF A-

3 Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados financieros, dicha información es vital para poder 

proyectar escenarios posibles futuros de la empresa, basados en el comportamiento histórico que ha 

presentado previamente.  
 

  “Por consiguiente, considerando las necesidades comunes del usuario general, los estados financieros deben serle útiles para:    

a) … 

b) evaluar la capacidad de la entidad para generar recursos o ingresos por sus actividades operativas…  

f)  conocer de la entidad, entre otras cosas, su capacidad de crecimiento, la generación y aplicación del flujo de efectivo, su productividad, los cambios en sus 

recursos y en sus obligaciones, el desempeño de la administración, su capacidad para mantener el capital contabl e o patrimonio contable, el potencial para 

continuar operando en condiciones normales, la facultad para cumplir su responsabilidad social a un nivel satisfactorio. “ 

  

NIF A-3 Necesidades de los usuarios y objetivos de los estados financieros 

 

Analizando los estados de posición financiera así como los estados de resultados de la empresa, únicamente 

de los últimos 9 años, se ha obtenido el siguiente panorama histórico: 
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Teniendo ya una base del comportamiento histórico que hasta ahora ha manifestado la entidad, deberán ser 

proyectados diferentes escenarios futuros, que entrelazados de forma estructurada reflejen la incertidumbre y 

riesgos inherentes a los fenómenos procedentes de un porvenir incierto. Con respecto al cr iterio para otorgar 

una relevancia determinada al múltiple número de escenarios futuros propuestos, para asignar una 

jerarquización a tales proyecciones y para estipular una cuantía exacta de comportamientos venideros, la norma 

puntualiza tres aspectos de suma relevancia: 

 
“… esta NIF establece que el flujo de efectivo más apropiado es aquel que refleja la tendencia actual del negocio.”  

  

NIF A-6 Reconocimiento y Valuación 
             “El juicio profesional se emplea comúnmente para:   

a) la elaboración de estimaciones y provisiones contables que sean confiables;   

b) la determinación de grados de incertidumbre respecto a la eventual ocurrencia de sucesos futuros  

c) …”  
NIF A-1 Estructura de las Normas de Información Financiera 

 
“Determinación de grados de incertidumbre respecto a la eventual ocurrencia de sucesos futuros   

El reconocimiento contable se encuentra sujeto a distintos grados de incertidumbre, respecto a la eventual ocurrencia de sucesos en el futuro. La determinación de 

dichos grados de incertidumbre, debe hacerse a partir de la evidencia disponible, como sigue:   

 

a) probable – se tiene suficiente seguridad de que el suceso futuro ocurrirá; esto, con base en información, pruebas, evidencias o datos disponibles.   

b) posible – el suceso futuro puede ocurrir; por consiguiente, la ocurrencia del evento es más que remota y menos que probable.  

c) remota – no existen indicios o evidencias suficientes que permitan afirmar que ocurrirá el suceso futuro. “  

 

NIF A-1 Estructura de las Normas de Información Financiera 
 

Interconectando las anteriores estipulaciones normativas, se deberá primeramente constituir un flujo de 

efectivo futuro que manifieste la tendencia del comportamiento económico que hasta ahora la entidad ha 

desarrollado, el cual, consecuentemente, estará relacionado con un grado de incertidumbre “probable”, 

incertidumbre que más adelante deberá expresarse porcentualmente.  

 

La normatividad no especifica puntualmente la metodología para diseñar nuestras proyecciones financieras 

futuras, y fundamentándonos en un “juicio profesional” se optó por calcular una Tasa de crecimiento (g), la cual 

denotará, numéricamente, el comportamiento económico tendencial de la entidad. Partiendo de la 

actualización en las cifras de los últimos estados financieros presentados por la compañía  se obtuvo una Tasa 

de reinversión (Tr) y un Retorno sobre capital (ROC), que al dividirse, permiten determinar nuestra “g” 

tendencial.  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Como podemos observar la tasa de crecimiento tendencial es negativa, haciéndonos considerar 

razonablemente que bajo un esquema futuro donde se mantenga el mismo tipo de comportamiento sería 

imposible mantener un flujo de efectivo perpetuo, pues sin duda alguna se llegaría a un momento donde los 

montos generados  serían igual a cero, produciendo consecuentemente, que la entidad también valiera cero.  

 



Por tanto, en ninguno de los tres escenarios propuestos se toma en cuenta una perpetuidad  y se enmarca la 

operatividad de la compañía en un lapso únicamente de 10 años, pues tal como indica la norma: 

 
Supuestos 
Para determinar el horizonte en la proyección de la generación de flujos, la entidad debe atender el periodo esperado en que se mantendrá vigente el elemento a evaluar. 

NIF A-6 Reconocimiento y valuación. Apéndice A 
 

Teniendo todo lo anterior en cuenta se generó la primera proyección de flujos de efectivo futuros bajo una 

óptica tendencial. 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Contando ya con el primer y más importante escenario futuro, se generaron dos proyecciones más basadas en 

los grados de incertidumbre mencionados por la norma, la primera generada con una óptica pesimista e 

incertidumbre posible, mientras que la segunda constituida desde una perspectiva optimista y una 

incertidumbre remota. Para expresar este criterio en un lenguaje numérico y desarrollar las proyecciones 

futuras restantes se siguió la lógica descrita a continuación. 

 

 



Variación porcentual en Grados de Incertidumbre 

 

 

 

 

 

 

 

 

Variación porcentual en Tasas de crecimiento 

 

 

En síntesis tendríamos que: 

 

1.- Escenario optimista - Grado de incertidumbre: Remota = 10% - Tasa de crecimiento = -1.10% 

El comportamiento financiero en los últimos años de la empresa no ha reportado crecimiento alguno, y si esto 

se concatena con una visión generalizada del comportamiento del mercado, el cual también reporta 

(someramente hablando) una tendencia un tanto decaída, el futuro operativo de la organización podría 

razonablemente no generar altas expectativas para su supervivencia. Sin embargo, al contar que la organización 

desea y trabaja estratégicamente para que esta situación proyecte un porvenir más fructífero  y no olvidando  

que únicamente esta variable es lo que podría garantizar la existencia perpetua de tal sociedad, es que se ha 

asignado un factor ponderador de 1 a la posibilidad de que ocurra este escenario.    

 

2.- Escenario tendencial - Grado de incertidumbre: Probable = 50% - Tasa de crecimiento = -5.78% 

La norma nos puntualiza que el comportamiento “tipo” que manifieste la entidad a la fecha de la evaluación 

será el más adecuado para la proyección de un futuro financiero, y al analizar el contexto de la entidad y no 

percibir agentes externos que puedan impactar considerablemente de forma positiva el crecimiento económico 

de la empresa, es que se ha asignado un factor ponderador de 5 a la posibilidad de que ocurra este escenario. 

 

3.- Escenario pesimista - Grado de incertidumbre: Posible = 40% - Tasa de crecimiento = -10.46% 

La tendencia histórica de los últimos años en la utilidad neta de la compañía manifiesta un claro decrecimiento 

monetario, si el único plan que los socios han diseñado no lograra funcionar como se espera, no cabe duda que 

la entidad comenzaría a perder dinero y muy probablemente termine por quebrar. Recordemos que si bien en 

el mundo industrial se manifiestan muy variadas fuerzas que intervienen en la prosperidad o ruina de múlt iples 

organizaciones, la empresa solo cuenta con una de estas fuerzas bajo su total control, nos referimos por 

supuesto a la voluntad y capacidad propia para seguir operando. Al claramente percibir una mayor cuantía de 

variables que no controla la organización, visualizando que hasta ahora todas estas fuerzas han afectado 

negativamente el estado de la entidad y contando únicamente con un solo plan de acción para contrarrestar 

esta situación es que se ha asignado un factor ponderador de 4 a la posibilidad de que ocurra este escenario.    
 



Contando con las tasas de crecimiento respectivas a cada uno de los dos escenarios faltantes se generaron las 

proyecciones de efectivo correspondientes.  
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Teniendo ya los tres escenarios futuros se procedió a ponderar cada uno de ellos en función del grado de 

incertidumbre previamente ya asignado, quedando los flujos de efectivo finales tal como se muestra en la tabla 

de la página siguiente. 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



        b) Estimación de la tasa de descuento 

 

Una vez obtenido la totalidad del flujo futuro esperado se procederá a determinar la tasa apropiada de 

descuento, la cual debe considerarse libre de riesgo, pues tal como nos indica la norma, tenemos que: 

 
En el valor presente esperado debe utilizarse como tasa apropiada de descuento una tasa activa de rendimiento líder en el mercado como una tasa de interés libre 
de riesgo (véase ¶ A48), la cual considera los efectos del riesgo país, a sabiendas que los flujos de efectivo ponderados en la técnica de valor presente esperado, 
incorporan el riesgo entidad, riesgo en precios u otros riesgos inherentes a los activos que conforman la unidad generadora de efectivo, los cuales ejercen incertidumbre 

sobre montos y periodicidad de los flujos de efectivo futuros (¶ A45). En México se puede utilizar la tasa anualizada de CETES a 28 días, que es una de las más conocidas 
en el ámbito financiero…. 
 
Dado que los flujos de efectivo proyectados consideran pesos del mismo poder adquisitivo a la fecha de la evaluación, las tasas apropiadas de descuento a utilizar  

deberán expresarse en términos reales (aplica en contabilidad inflacionaria). 
 
La fórmula para determinar la tasa apropiada de descuento (tasa en términos reales) (TR) partiendo de una tasa líder activa nominal promedio estimada (tasa libre 
de riesgo) (TN) y utilizando una tasa de inflación proyectada (TI) es la siguiente: 

 

 

 

 

 

 

 

 
NIF A-6 Reconocimiento y valuación. Apéndice C 

Siguiendo estos parámetros tendremos que: 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Tasa de descuento = Tasa real libre de riesgo = 0.89% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



        c) Valor de las acciones V1 

 

Teniendo ya las dos variables fundamentales procedemos al descuento de cada flujo según el periodo en el 

que se manifieste, teniendo lo siguiente: 

 

 
 

 

El VALOR PRESENTE ESPERADO de las acciones de la empresa MEXIHCA CALMANALIZTLI S. A. es el siguiente: 

En números redondos $ 72,938 Setenta y dos millones novecientos treinta y ocho mil pesos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



5.- Valor Presente Estimado 

 
Obtendremos ahora el valor de las acciones totales de la compañía por medio del enfoque de Valor Presente 

Estimado. Las dos variables elementales para su determinación son exactamente las mismas que en el enfoque 

pasado, sin embargo, recordemos que ahora los riesgos se asociaran a la tasa de descuento y no al flujo futuro 

de efectivo. 

 
        a) Estimación de los flujos futuros  

 

Los flujos a considerar en este caso serán los presentados en el escenario moderado, pues según nuestro 

propio criterio, es el comportamiento futuro con mayor probabilidad de realizarse (50%). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



        b) Estimación de la tasa de descuento 

 

Existen varias tasas sobre las que se puede realizar la presente estimación, la misma norma nos enlista algunas 

de ellas: 

 
“Para la estimación de una tasa apropiada de descuento que incorpora los riesgos pueden tomarse en cuenta, entre otras: 
 
a) el costo de capital promedio ponderado de la entidad,  
b) el costo de capital promedio ponderado, en su caso, de la unidad a informar o de la unidad generadora de efectivo, 
c) la tasa a la cual la entidad puede financiarse, o  

d) la tasa implícita en las transacciones de mercado que se lleven a cabo con activos o pasivos similares en otras proyecciones.” 

 
NIF A-6 Reconocimiento y valuación. Apéndice A 

 

Para nuestro caso haremos uso de la tasa del CCPP (Costo de Capital Promedio Ponderado) de la entidad. Este 

mismo CCPP es definido claramente por la normatividad. 

 
 “El costo de capital promedio ponderado se determina sobre la base de promediar la tasa pasiva a que tiene acceso la entidad con la tasa interna de retorno que 
esperan los accionistas como resarcimiento de su inversión, considerando el peso del componente pasivo y del componente de capital contable en el valor total de la 
firma (o sea, la suma de ambos componentes).” 

NIF A-6 Reconocimiento y valuación. Apéndice C 
 

Así pues, para determinar el CCPP tendremos primero que obtener las cuantías porcentuales dentro de nuestra 

estructura de capital en el último año.  

 

 

 

 

 

 

La fórmula para calcular el CCPP es la siguiente:  

 

 

 

 
Donde: 

CCPP = Costo de Capital Promedio Ponderado  

Kac      = Costo de Capital de acciones comunes  

Pac      = Porcentaje de acciones comunes en la estructura de capital  

Kap      = Costo de Capital de acciones preferentes 

Pap      = Porcentaje de acciones preferentes en la estructura de capital 

Kaid     = Costo financiero de la deuda (antes de impuestos) 

Tc        = Tasa fiscal corporativa  

Pd        = Porcentaje de la deuda en la estructura del capital  
NIF A-6, Apéndice C, Caso 2-  Reconocimiento y valuación 

 

Para resolver la anterior ecuación, deberán obtenerse primero las variables respectivas al costo del capital (Ka) 

y al costo de la deuda (Kaid). Comenzando por el costo de capital y basándonos en el CAPM (Capital Asset Pricing 

Model) tenemos que: 



 

 

 

 
Donde: 

Ka  = Costo de Capital  

Rf    = Tasa libre de riesgo  

Rm  = Tasa de rendimiento esperada o media del mercado   

Bi    = Volatilidad (riesgo sistémico) 

 

Rf = Tasa libre de riesgo  

La tasa utilizada será la misma que se calculó en el ejercicio del Valor Esperado = 0.89% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Rm =Tasa de rendimiento esperada o media del mercado  

La tasa utilizada será la obtenida a través del IPC de los años correspondientes = - 0.38% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Bi = Volatilidad  

Pendiente de la recta generada mediante la dispersión manifestada entre las tasas del mercado y las tasas del 

sector en cuestión = 0.3725 

 

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Sustituyendo las variables correspondientes dentro de la fórmula del CAPM tendremos que: 

 

 

 

 

 

 

 

Ahora, para obtener el costo de la deuda se remitió a los estados financieros actualizados de la compañía y se 

obtuvo una tasa de deuda = 6.94% 

 

 

 

 

 

 

 



Ya contando con el costo de capital y de deuda correspondientes, procedemos a determinar el CCPP.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

        c) Valor de las acciones V2 

 

Teniendo ya las dos variables fundamentales procedemos al descuento de cada flujo según el periodo en el que 

se manifieste, teniendo lo siguiente: 

 

 

El VALOR PRESENTE ESTIMADO de las acciones de la empresa MEXIHCA CALMANALIZTLI S. A. es el siguiente: 

En números redondos $ 75,026 Setenta y cinco millones veintiséis mil pesos.  



PROCEDIMIENTO B – Valor parcial  

1.- Identificación del elemento a valuar  
 

Como ya mencionamos, se solicita el valor de uno de los inmuebles en posesión de la entidad con fines de 

operatividad estratégica, su venta no es un hecho, solo una posibilidad, de ahí que se requiera una valoración 

paralela contable-comercial donde se visualice un escenario mucho más amplio. Este ejercicio dual es posible 

haciendo uso de los mismos criterios establecidos por norma, el cual se estructura a continuación.  Iniciemos 

con la descripción del inmueble a valuar, el cual se ha descrito con toda la información pertinente  en el siguiente 

cuadro. 

 

 

 

 

 

 

 

Tipo de Inmueble: Casa-habitación  

Ubicación: Av. Revolución Mz2 Lt 8 Col. 20 de 

Noviembre, Ixtapaluca, Edo. De México 

Superficie de terreno: 349.11 m2 

Superficie construida: 80 m2 

Uso de suelo: H200A 

COS: 0.7 

CUS: 2.1 

Edad: 20 años 

 

Descripción: Terreno de morfología regular y 

topografía plana, bardeado perimetralmente y con 

construcción de tipo habitacional de un solo nivel. El 

inmueble fue diseñado y construido originalmente 

como residencia familiar, sin embargo, en el 

momento que la entidad lo adquirió (2004), lo 

adaptó ligeramente y fungió de ahí en adelante 

como bodega, esencialmente de herramienta y 

equipo, así como de taller laboral para la ejecución 

de pequeños trabajos previos necesarios en sus 

diferentes intervenciones ingenieriles y 

arquitectónicas.  

El diseño del espacio contiene estancia, comedor, 

cocina 1 y ½ baños, tres recámaras y área de lavado. 

Alberga espacio para dos cajones de 

estacionamiento y cuenta con una cisterna de 12 

m3. 

Es un lote intermedio y solo cuenta con una vía de 

acceso localizada en el Norte del mismo. Esta vía 

recibe el nombre de Avenida Revolución y es la 

circulación lateral a la Autopista México-Puebla en 

su tramo que transcurre a lo largo del poblado de 

Tlapacoyac. Al oriente, poniente y sur del sujeto se 

encuentran construcciones habitacionales 

colindantes.   

    

 



Sabemos ya que la vida futura de la compañía podemos considerarla un hecho loable y por tanto (en principio) 

la propiedad es utilizada para las actividades operativas mismas de la entidad, bajo esta óptica claramente se 

tiene el propósito de mantener dicha posesión a lo largo de un considerable lapso de tiempo. Por tanto, el 

primer concepto ligado a tales elementos que es definido claramente en las NIF y que conforma la base 

elemental para dar inicio al procedimiento será el de “activo”, el cual es definido dentro de la NIFA-5 Elementos 

básicos de los estados financieros, de la siguiente manera: 
 

 “Activos  

Definición - Un activo es un recurso controlado por una entidad, identificado, cuantificado en términos monetarios, del que se esperan fundadamente beneficios 

económicos futuros, derivado de operaciones ocurridas en el pasado, que han afectado económicamente a dicha entidad  

 

Tipos de activos  

Atendiendo a su naturaleza, los activos de una entidad pueden ser de diferentes tipos: 

a) efectivo y equivalentes;  

b) derechos a recibir efectivo o equivalentes; 

c) derechos a recibir bienes o servicios;  

d) bienes disponibles para la venta o para su transformación y posterior venta;  

e) bienes destinados al uso o para su construcción y posterior uso; y  

f) aquéllos que representan una participación en el capital contable o patrimonio contable de otras entidades.” 

NIF A-5 Elementos básicos de los estados financieros 

 

Teniendo claro que el elemento en posesión de la entidad es un activo, y que al poseer una naturaleza 

inmobiliaria, pertenece al rubro e) estipulado en la norma. Esta descripción nos liga inmediatamente con la NIF 

C-6 Propiedades, Planta y Equipo, al definirnos las PPE (propiedades, planta y equipo) de la siguiente manera: 

 
Propiedades, planta y equipo (PPE) 

Definición – Son los activos tangibles (bienes físicos) que: 

I) posee una entidad (sobre los cuales ya tiene los riesgos y beneficios) para su uso en la producción o suministro de bienes y servicios, para arrendarlos 

a terceros o para propósitos administrativos, sin un propósito inmediato de venderlos;  

II) se espera usar generalmente durante ms de un año o durante más de un ciclo normal de operaciones; 

III) su costo se recuperará precisamente a través de la obtención de beneficios económicos futuros, normalmente, por la realización de los artículos o 

productos manufacturados u obtenidos o de los servicios prestados; y  

IV) salvo algunas excepciones, están sujetos a depreciación. 

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 
 

Tenemos entonces que, el elemento inmobiliario en control de la compañía es un activo tangible, y que dadas 

sus cualidades tanto operativas como constructivas claramente señalan una utilización continua por parte de la 

entidad para cumplir con sus propósitos empresariales y comerciales, lo cual hace que encajen perfectamente 

con la descripción de lo que son PPE. 

 

En función del párrafo anterior, la NIF C-6 deberá considerarse como la médula rectora para la ejecución en este 

tipo de valoraciones, no olvidando que solo nos enfocaremos en el rubro de Propiedades. 

 

2.- Determinación del valor a estimar  
 

La propiedad a valuar es para el uso cotidiano de la entidad y citando de nuevo la NIF C-6 claramente nos señala 

el tipo de valor que se deberá obtener dadas las cualidades de tal activo. 
 

“Preámbulo  

Los inmuebles, maquinaria y equipo son bienes tangibles que tienen por objeto : a) el uso o usufructo de los mismos en beneficio de la entidad; b) la producción de 

artículos para su venta o para el uso de la propia entidad; y c) la prestación de servicios por la entidad, a su clientela o al público en general. La adquisición de 

estos bienes denota el propósito de utilizarlos y no de venderlos en el curso normal de las operaciones de la entidad.  

 

Los principales aspectos relacionados con propiedades, planta y equipo son el reconocimiento contable de su costo de adquisición, su valor neto en libros y los cargos 

por depreciación y pérdidas por deterioro.”  

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 



Para nuestro caso, la bodega-taller en propiedad de la empresa no tiene como finalidad comerciarse en un 

mercado (solo tentativamente), por lo que el valor que se buscará en última instancia será el Valor neto en 

libros. No nos referimos al costo de adquisición, pues este solo tiene sentido durante un reconocimiento inicial, 

y dado que esa no es la situación de nuestro ejemplo la cifra buscada reflejará el valor neto en libros. A 

continuación se citan tres párrafos que clarificarán puntualmente este aspecto. 

 
“Costo de adquisición 

Definición - es el monto pagado de efectivo o equivalentes, o bien, el valor razonable de la contraprestación entregada por un activo o servicio al momento de su 

adquisición.  

Como adquisición debe considerarse también la construcción, fabricación, instalación o maduración de un activo. El costo de adquisición también se conoce como 

costo histórico. 

En la determinación del costo de adquisición deben considerarse cualesquier otros costos incurridos, asociados directa e indi rectamente a la adquisición, los cuales se 

presentan como costos acumulados.” 

NIF A-6 Reconocimiento y valuación 
 

“Valor neto en libros  

Definición – es el saldo de un activo o un pasivo, deducido por la depreciación, amortización, deterioro o alguna otra forma de asignación  acumulada, que le 

corresponda, según sea el caso, determinado conforme a las normas particulares” 

NIF A-6 Reconocimiento y valuación 
 

“Reconocimiento posterior  

Con posterioridad a su reconocimiento inicial como activo, un componente debe reconocerse a su costo de adquisición menos la depreciación acumulada y el monto 

acumulado de pérdidas por deterioro, para determinar su valor neto en libros.” 

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 
 

 En síntesis y de forma matemática podemos decir que: 

 

VNL = CA -Dp -Dt* 
Donde: 

VNL = Valor neto en libros  

CA = Costo de adquisición 

Dp = Depreciación 

Dt = Deterioro *(Solo en caso de presentar indicios) 

 

Este VNL, es el  valor que nos interesa obtener y por tanto deberá procederse a la cuantificación de las tres 

variables que componen la ecuación.  

 

3.- Elementos del costo de adquisición  
 

La misma NIF C-6 nos describe que rubros componen la totalidad del costo de adquisición, los cuales se 

desglosan en tres elementos: 
 

“Elementos del costo de adquisición  

El costo de adquisición de un componente debe comprender:  

 

a) su precio de adquisición, incluidos los derechos, impuestos y gastos de importación y los impuestos indirectos no recuperables; así como honorarios p rofesionales, 

seguros, almacenaje, etc., que recaigan sobre la adquisición, después de deducir cualquier descuento o rebaja del precio;  

 

b) todos los costos directamente atribuibles necesarios para la ubicación del componente en el lugar y en las condiciones necesarias para que pueda operar de la 

forma prevista por la administración; y   

 

c) la estimación inicial de costos asociados con el retiro del componente. Una entidad en algunos casos incurre en dicha obligación cuando adquiere el componente o 

como consecuencia de haber utilizado dicho componente durante un determinado periodo.  

 

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 
 



Siendo así, a continuación se muestra un cuadro con la sumatoria de todos estos elementos según los propios 

registros contables de la entidad, queriéndose puntualizar que tales relaciones contables provienen del 2004, 

año en que la entidad adquirió la propiedad analizada. 

 
 

Actualizando las cifras presentadas por la entidad tenemos: 

 

 

 

 

 



4.- Depreciación  
 

Una vez obtenido el costo de adquisición actualizado podemos proceder a la estimación de la segunda variable, 

la depreciación, la cual es definida de la siguiente manera: 

 
Depreciación 

Definición – Es la distribución sistemática y razonable en resultados del monto depreciable de un componente a lo largo de su vida útil. 

 

Monto depreciable  

…Por tanto, la depreciación es un proceso de distribución y no de valuación  

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 
 

Tenemos pues, tres conceptos a determinar para poder aplicar tal depreciación: 

 

a) el monto depreciable  

b) el periodo de depreciación 

c) y el método de depreciación  

 

a) Monto depreciable  

 

A la cuantía monetaria total que deberá distribuirse en un horizonte temporal determinado se le denomina 

monto depreciable y se obtendrá según estipula la norma: 

 
Monto depreciable 

… 

El monto depreciable de un componente debe determinarse después de deducir a su costo de adquisición su valor residual. En ocasiones, el valor residual de un 

componente a menudo es insignificante y, por tanto, irrelevante en el cálculo del monto deprec iable.  

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 

Por lo tanto, este monto depreciable se puede expresar como: 

 

Dp = CA -Vr  
Donde: 

Dp = Depreciación 

CA = Costo de adquisición 

Vr = Valor residual  

 

El Valor residual se considerará sujeto al “juicio profesional” cuantificándose en un 3% del CA. Para comprender 

cabalmente el rol o jerarquía que desempeña tal concepto dentro de la anterior ecuación expresada, se cita la 

definición estipulada por las NIF.  

 
       “Valor residual (rescate, salvamento o desecho) 

Definición – Es el monto neto en efectivo o equivalentes que la entidad podría obtener actualmente por la disposición de un componente, como si este ya hubiera 

alcanzado la antigüedad y demás condiciones esperadas al término de su vida útil, después de haber deducido los costos derivados de su enajenación o de su 

intercambio  

 

      Monto depreciable 

…En ocasiones, el valor residual de un componente a menudo es insignificante y, por tanto, irrelevante en el cálculo del monto depreciable.  

 

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 

 

 

 



Recordemos que para nuestro caso se está analizando una propiedad inmobiliaria, la cual contiene  dos 

componentes respectivamente: 

 

a) el terreno  

b) y la edificación  

 

Esto debe puntualizarse puesto que la tierra, generalmente, no sufre desgaste alguno y por tanto no pierde 

valía. Podemos decir que con excepción de casos específicos, el terreno siempre aumentará su valor a lo largo 

del tiempo. Con esta misma perspectiva la norma nos especifica: 
 

“Los terrenos y los edificios deben reconocerse por separado, incluso si han sido adquiridos de forma conjunta . Con algunas excepciones, tales como minas, canteras 

y vertederos, los terrenos tienen una vida ilimitada y, por tanto, no deben depreciarse. Los edificios tienen una vida limitada y, por ta nto, son activos depreciables. 

Un incremento en el valor de los terrenos en los que se asienta un edificio no debe afectar a la determinación del monto depreciable del edificio. “ 

 

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 

Considerando esto, tenemos que: 

 

 

b) Periodo de depreciación 

 

Una vez obtenida la cuantía monetaria a depreciar (Dp) se procederá a determinar el tiempo de vida útil de cada 

elemento. Al respecto la norma nos señala lo siguiente: 

 
“La vida útil de un componente debe definirse en términos de la utilidad que se espera que aporte a la entidad. La política de gestión de activos llevada a cabo por 

la entidad puede implicar la disposición de los activos después de un periodo específico de utilización, o tras haber obtenid o una cierta proporción de los beneficios 

económicos de los mismos. Por tanto, la vida útil de un componente puede ser inferior a su vida económica (física). La estimación de la vida útil de un componente es 

una cuestión de criterio basado en la experiencia que la entidad tenga con act ivos similares.”  

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 

 

Considerando los parámetros publicados en la "Guía de vida útil estimada y porcentajes de depreciación" por el 

DOF, se estiman de la siguiente manera los periodos de vida respectivos a cada componente de los activos así 

como el porcentaje de depreciación anual. 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://dof.gob.mx 



 

 

 

c) Método de depreciación  

 

Conociendo el monto y periodo en que se distribuirá la depreciación, tendrá que determinarse la metodología 

ms adecuada según sea el caso. Las estipulaciones normativas especifican los siguientes métodos: 

 
Método de depreciación  

El método de depreciación util izado debe reflejar el patrón con base en el cual se espera que la entidad obtenga los beneficios económicos futuros del componente.  

 

NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 
Los métodos de depreciación pueden ser clasificados como:  

a) métodos de actividad:  

i) método de unidades producidas o de uso,  

ii) método de horas trabajadas;  

 

b) método de línea recta;  

 

c) métodos de cargos decrecientes:  

i) método de suma de números dígitos,  

ii) método de saldos decrecientes:  

                                                    ƒ método de saldo con doble declinación,  

                                                    ƒ método de saldo con declinación a 150%;  

 

d) métodos de depreciación especial:  

i) métodos de grupo y compuestos,  

ii) métodos híbridos o de combinación. 

NIF C-6, Apéndice A,  Propiedades, planta y equipo 

 

Dadas las condiciones inmobiliarias de los componentes analizados se optará por un método de línea recta, y 

recordando el hecho de que los terrenos no sufren depreciación sino que por lo contrario, su valor generalmente 

aumenta en el tiempo, se ha estipulado un incremento porcentual anual basado en el crecimiento  promedio 

inflacionario de los periodos en cuestión.  

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Una vez señalado lo anterior tenemos los siguientes resultados: 



 

 

 

5.- Deterioro   
 

El último término a estimar y poder completar la ecuación del Valor Neto en Libros se denomina Deterioro, el 

cual, según la concepción normativa con que se describe, se define como: 

 
Deterioro  

Definición – Es la condición existente cuando los beneficios económicos futuros esperados de un activo, son inferiores a su valor neto en libros  

 
NIF C-6 Propiedades, planta y equipo 

 

La norma detalla más adelante que con quien se debe comparar el VL es con el Valor de recuperación, el cual se 

define como el mayor entre el Precio neto de venta (enfoque de mercado) y el Valor de uso (enfoque de 

capitalización) esperados del activo. Es decir, si el mayor de estos dos montos es inferior al Valor en Libros, 

tendremos un deterioro igual a la diferencia entre ambos, por tanto tendremos que:  



Si: 

VR = PNV ó VU < VL 

existe Dt, y: 

Dt = VL – VR 
Donde: 

VR = Valor de Recuperación 

PNV = Precio Neto de Venta 

VU = Valor de Uso  

VL = Valor en libros  

Dt = Deterioro 

 

Como bien nos especifica la normatividad, el deterioro es una condición, que no necesariamente se presenta 

en todos los casos, por lo que nos menciona que antes de anexar esta variable dentro de la sumatoria para 

determinar el VNL, se debe analizar si existen indicios que señalen claramente la existencia de fenómenos que 

impacten en las cuantías representativas de los activos estudiados. Estos indicios los clasifica puntualmente, y 

se estructuran de la siguiente manera:  
 

Indicios de deterioro  

De manera enunciativa y no limitativa, los indicios de la existencia de un posible deterioro de los activos de larga duración en uso son los siguientes:  

 

a. Disminución significativa en el valor de mercado de un activo.  

b. Reducción importante en el uso de la capacidad instalada.  

c. Pérdida de mercado de los productos o servicios que presta la entidad (por calidad, precio, productos sustitutos, etc.).  

d. Cambios tecnológicos.  

e. Daños físicos.  

f. Suspensión o cancelación de una franquicia, l icencia, etc.  

g. Cambios significativos en el destino o utilización de un activo, tales como, planes de disposición del activo por abandono o intercambio, incluyendo su posible 

discontinuación. 

h. Modificaciones adversas de carácter legal o en el ambiente de negocios que puedan afectar el valor de un activo, as í como la imposición de gravámenes o 

restricciones por parte de las entidades reguladoras.  

i . Disposiciones legales de carácter ambiental o ecológico.  

j. Costos incurridos en exceso a los originalmente estimados para la adquisición o construcción de un activo.  

k. Pérdidas de operación o flujos de efectivo negativos en el periodo combinado con un historial o proyecciones de pérdidas, que confirmen la tendencia de pérdidas 

continuas asociadas con una unidad generadora de efectivo. 

 l . Pérdida bruta en la entidad o en alguno de sus componentes significativos.  

m. Depreciaciones y amortizaciones cargadas a resultados que en términos porcentuales con relación  a los ingresos, sean sustancialmente superiores a los de 

ejercicios anteriores. 

 

BOLETÍN C-15 Deterioro en el valor de los activos de larga duración y su disposición 

 

Justo aquí es donde se concatena la perspectiva contable de los valores con la óptica comercial de los mismos. 

Según nuestro análisis, las condiciones presentes de la compañía han reportado fluctuaciones considerables 

dentro del comportamiento de las utilidades, y el escenario presente manifiesta fenómenos que quizá si 

impacten en el Deterioro de los activos, por lo que será necesario generar un avalúo de tales inmuebles desde 

un enfoque de mercado y de capitalización. 

 

Antes de dar inicio con estos enfoques de valuación debe señalarse que las Normas de Información Financiera, 

al tener un origen netamente contable, no contienen información específica con respecto a la metodología a 

seguir cuando se valúa un inmueble determinado, únicamente nos señala el enfoque que deberá ser utilizado, 

pero deja prácticamente sin definir como tiene que hacerse este ejercicio, por tanto, la forma en que se 

presentan las estimaciones de los bienes raíces que a continuación se estudian no están ba sados en ninguna 

estipulación normativa generada por las NIF.   



6.- PNV (Precio neto de venta) y VU (Valor de Uso)    
 

Para obtener este valor se ha recurrido a una comparación de mercado para su posterior homologación. Tal 

proceso se realizó para terreno, edificación y montos de renta. 

 

 



 



 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

Obsérvese que tanto el PNV como el VU son superiores al VL, por tanto, no existe deterioro. 

 



7.- Valor de los activos inmobiliarios   
 

Finalmente tendremos que el valor de los activos inmobiliarios será: 

 

El VALOR NETO EN LIBROS del activo inmobiliario de la empresa MEXIHCA CALMANALIZTLI S. A. es el 

siguiente: En números redondos $ 771,350  Setecientos setenta y un mil trecientos cincuenta pesos. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



CONCLUSIÓN 
 

Concatenando todas las estimaciones obtenidas tenemos lo siguiente. 

 

PROCEDIMIENTO A – Valor total  

Valor contable de la entidad                   = $37, 280, 000 

Valor presente esperado de la entidad = $72, 938, 000 

Valor presente estimado de la entidad = $75, 026, 000 

 

Valor de la firma                        = $75, 026, 000 
            Más Activo circulante      = $28, 150 

                  Menos Pasivo circulante = $   4,970 

 

Valor del negocio a                   = $75, 049, 180   

Valor del negocio                     = $75, 050, 000 

Número de acciones                =     1, 589, 000 

Valor por acción                        = $47.23 

  

Se ha decidido concluir con el Valor presente estimado debido a tres razones elementales: 

 

1.-Es una de las metodologías más difundidas en el escenario financiero 

2.- Refleja el mayor monto resultante de los dos procesos desarrollados 

3.- La normatividad no limita en modo alguno para concluir con uno u otro enfoque 

 

Para que los asociados continúen con el control de la compañía podrán comercializar hasta un 49% de sus 

acciones totales, si tenemos que esta cuantía representa 778,610 partes alícuotas a vender, podemos concluir 

que la entidad podría obtener un monto máximo posible de $36, 773, 750. 

 

PROCEDIMIENTO B – Valor parcial  

Valor Neto en Libros del activo  = $       771, 350 

Precio neto de venta (mercado)  = $  1, 002, 000 

Valor de uso (capitalización)        = $       995, 000 

 

En caso de que la entidad decida vender el activo inmobiliario en cuestión, obtendría un aumento en su capital 

igual a la diferencia entre el PNV= $ 1, 002, 000 y el VNL= $ 771,350, el cual representa un monto total de 

$230,650 y refleja un aumento de capital en un 0.62%, quedando sus nuevas cifras de la siguiente manera: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



La variación en valores que manifiesta un mismo elemento no es ninguna incongruencia, pues tal y como la 

norma nos cita, un mismo concepto (activo, instrumento, entidad, etc.) puede revelar diferentes cuantías en 

función de su intencionalidad. 

 
“Existen diversos factores que ejercen influencia en la selección del concepto de valor más adecuado, uno de ellos es la intención que se tenga con el elemento de los 

estados financieros sujeto a valuación; por ejemplo, un activo fijo puede estar destinado al uso o disponible para la venta; un instrumento financiero puede 

considerarse con fines de negociación, disponible para su venta o conservado hasta su vencimiento. En éstos como en otros caso s, un mismo tipo de activo puede 

asumir distintos tipos de valor, dependiendo de su intencionalidad.” 

NIF A-6 Reconocimiento y valuación 

 

COMPARACIÓN  

 

Valor contable de la entidad en relación al valor contable del activo = $37, 280,000 - $771,350 

El activo representa un 2.07% del valor total de la entidad. 

 

Valor presente de la entidad en relación al valor contable del activo = $75, 026,000 - $771,350  

El activo representa un 1.03% del valor total de la entidad. 

 

Valor presente de la entidad en relación al precio neto de venta del activo = $75, 026,000 - $1, 002,000  

El activo representa un 1.33% del valor total de la entidad. 

 

Como podemos observar en cualquiera de las tres comparaciones la cuantía representada por el activo 

inmobiliario refleja un considerable bajo índice de relevancia dentro del valor total de la entidad, por lo que se 

puede considerar que la venta de tal propiedad no afectaría dramáticamente en el correcto funcionamiento de 

la compañía. Debe señalarse que este punto de vista parte exclusivamente desde una perspectiva monetaria y 

no operativa, los socios y administradores de la compañía deberán decidir según sus criterios personales si la 

venta de tal activo será conveniente o no para sus propios propósitos. 

 

Finalmente, si la compañía comercializa el máximo número de acciones posibles junto con el activo an alizado, 

podría obtener un monto total de:  

 

$ 37,775, 750  
Treinta y siete millones setecientos setenta y cinco mil setecientos cincuenta pesos. 
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