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Introduccion

Elsectorinmobiliario haemergido comounodelosfundamentos del progreso
econdémico y social, debido a su contribucion al ordenamiento del territorio,
la captacion de inversion tanto nacional como internacional, y la creacion de
empleo en sectores vinculados a la construccion, financiamiento y servicios
conexos. Asimismo, cumple una funcién social esencial al promover el
acceso a viviendas adecuadas, lo que impacta directamente en la calidad
de vida de las personas (Brealey et al., 2020).

En Colombia, las pequefias y medianas empresas [pyme] representan
mas del 95 % del total de organizaciones activas, y muchas de ellas estan
vinculadas directa o indirectamente al sector inmobiliario. Ross et al. (2021)
indican que estas entidades son fundamentales para el funcionamiento de
la economia del pais, al tiempo que lidian con considerables obstaculos en
su viabilidad financiera.

En los ultimos afos, el sector inmobiliario colombiano ha mostrado un
comportamiento bifacético: por un lado, se han observado fases de
crecimiento en ciertos nichos del mercado, lo que indica la habilidad del
sector para generar ingresos Yy revitalizar la economia del pais; por otro,

3
L



surgen evidencias claras de desaceleracion que afectan la viabilidad de las
pymes, sobre todo en aquellas con menor capacidad para diversificarse y
adaptarse financieramente. Como sefala el Fondo Monetario Internacional
[FMI] (2022), los peligros relacionados con el aumento del costo del crédito
y la presioén inflacionaria han impactado con mayor fuerza a las empresas
mas pequefas, creando restricciones en su liquidez, que amenazan su
funcionamiento continuo.

El aumento de los precios de las viviendas, que anteriormente constituyo
uno de los principales impulsos de rentabilidad y apreciacién para los
inversores, ha perdido impulso en los ultimos afos. Esta disminucién
en el vigor del sector reduce su atractivo como un medio de inversién a
largo plazo y debilita el flujo de capital hacia nuevos desarrollos. En este
contexto, el BBVA Research (2022) sefala que la caida en la valorizacién
de los inmuebles en Colombia desde 2021 actia como un obstaculo
para el crecimiento del sector inmobiliario, impactando directamente las
perspectivas de las pymes, que dependen de una tendencia favorable en el
mercado residencial para mantener sus operaciones.

A esta situacién se afade la contraccion en la construccion de edificios, un
subsector clave que histéricamente ha sido fuente de empleo y propulsor de
inversiones en activos tangibles. La reduccién en esta actividad ha limitado
la posibilidad de expandir la oferta inmobiliaria y ha comprometido los
margenes de ganancia de las empresas. Segun Jones Lang LaSalle [JLL]
(2024), los elevados costos de insumos y la incertidumbre en la regulacién
urbanisticahan obstaculizadola creaciéon de nuevos desarrollosinmobiliarios
en América Latina, ejerciendo un impacto directo sobre el tejido empresarial
en Colombia y, en particular, sobre las pymes que dependen de este sector.

El panorama se torna ain mas complejo al considerar los factores externos
queinfluyen directamente enlas operaciones de las compafiias. Unainflacién
persistente, el encarecimiento de los préstamos hipotecarios, la fluctuacién
en los costos de los materiales de construccidny la inestabilidad politica han
configurado un entorno de alta vulnerabilidad para las empresas en el sector.
Research and Markets (2025) indica que estas variables han sido clave en
la ralentizacién del mercado inmobiliario en Latinoamérica, disminuyendo
la confianza de los inversores y restringiendo el acceso a financiamiento, lo
gue aumenta la exposicion de las pymes a riesgos financieros.



Ante esta situacion, es esencial que las empresas del sector inmobiliario
fortalezcan su gestion interna como una necesidad estratégica. La adopcién
de prdcticas centradas en aumentar la eficiencia en la administracion de
activos actuales, la supervision del endeudamiento y la elaboracién de
planes financieros a largo plazo constituyen acciones fundamentales para
mantener la competitividad en un entorno marcado por la inestabilidad
y un creciente nivel de exigencia. De acuerdo con las conclusiones del
FMI (2022), unicamente aquellas organizaciones que consigan establecer
una base financiera robusta estaran en condiciones de enfrentar con éxito
los retos contemporaneos y orientarse hacia un crecimiento sostenible
en la industria.

Administrar correctamente el capital de trabajo —es decir, los recursos
destinados a cubrir las operaciones del dia a dia— no solo es clave para
mantener la liquidez, sino también para asegurar que la empresa pueda
operar sin interrupciones, responder a sus obligaciones a corto plazo y
mantener su posicion en el mercado. Estudios recientes, como los de
Sanchez-Ospina (2021), Pérez-Carballo (2023), y Al-Shammari et al. (2008),
han demostrado que existe una relacion directa entre una gestion eficiente
del capital y mejores resultados financieros. Las empresas que planifican
adecuadamente sus necesidades operativas tienden a ser mas rentables,
sostenibles y resilientes frente a la incertidumbre econémica.

El capital de trabajo ha sido interpretado y definido de diversas maneras
a lo largo de la historia, lo que evidencia la transformacion de las teorias
financieras y la practica empresarial. A mediados del siglo varios autores lo
describieron como la diferencia existente entre los activos corrientes y los
pasivos corrientes, estableciendo su funcién como un indicador primordial
de liquidez; y otros resaltaron la necesidad de identificar la porcion de los
activos corrientes que estaba financiada mediante recursos a largo plazo,
anticipando asilaimportanciade la estructurafinancieraenlaadministracién
de las empresas.

Hacia finales del siglo XX, las definiciones comenzaron a diversificarse:
unos lo caracterizaron como el sobrante de activos corrientes sobre pasivos
corrientes, que aporta un enfoque sobre la gestion de riesgo y rentabilidad:
un capital de trabajo reducido podria incrementar la rentabilidad, a pesar
de aumentar el riesgo de insolvencia. Otros lo describieron como un ciclo
financiero de corto plazo, mientras otros reforzaron la idea de la discrepancia
entre activos y pasivos corrientes.

Rl



Durante la primera década del siglo XXI, se consolidé una visién mas
operativa y estratégica. Van Horne y Wachowicz (2010) lo definieron como
los recursos netos de corto plazo destinados a financiar las operaciones,
mientras que Pandey (2005, como se cita en Oladipo et al,, s.f.) amplio la
definicién al incluir no solo el efectivo, sino también cuentas por cobrar,
inventarios y otros activos corrientes. Gitman y Zutter (2012) sostuvieron
que se trataba de recursos circulantes en constante rotacién, y varios
autores latinoamericanos lo vincularon con la estabilidad financiera y el
flujo operativo.

En la dltima década, el concepto ha adquirido mayor complejidad. Brealey et
al. (2020) lo clasifican como un elemento crucial para asegurar la solvencia
y la continuidad de las operaciones. Por otro lado, algunos lo caracterizan
como lainversion neta en activos corrientes esencial para el funcionamiento
del negocio. Ross et al. (2021) concuerdan en que el capital de trabajo indica
la capacidad de la empresa para sustentar sus actividades diarias. Dentro
del campo de la investigacion aplicada, trabajos como los de Rafathunnisa
(2021) subrayan su funcién como un balance entre liquidez y rentabilidad,
mientras que otros resaltan su importancia estratégica en el proceso de
toma de decisiones financieras.

El capital de trabajo puede ser evaluado desde varias 6pticas, dependiendo
de los factores financieros incluidos en su valoracion. El capital de trabajo
bruto (KTB) se define como la totalidad de los activos circulantes, es decir,
aquellos recursos que se pueden convertir rapidamente en efectivo. En
contraste, el capital de trabajo neto se calcula restando los pasivos a corto
plazo de los activos corrientes, lo que indica la cantidad disponible para
hacer frente a obligaciones inmediatas.

Desde una perspectiva mas prdctica, el capital de trabajo operativo (KTO)
toma en cuenta las cuentas por cobrar y los inventarios, elementos que
representan la administracion de la actividad comercial diaria. De este
se deriva el capital de trabajo neto operativo (KTNO), que se obtiene al
restar a esas cuentas el importe de las deudas con los proveedores, lo que
pone de manifiesto el margen libre disponible después de cumplir con los
compromisos con terceros.

El capital de trabajo financiero (KTF) se origina de la variacion entre el capital
bruto de trabajo y el capital operativo, brindando una vision mas centrada en
la configuracion del financiamiento. Por ultimo, el capital de trabajo neto
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financiero se calcula comparando el capital de trabajo neto con el neto
operativo, constituyendo un indicador mas exacto de liquidez y eficacia en
la gestion de recursos a corto plazo.

En resumen, la evolucién de las definiciones del capital de trabajo revela
un cambio desde enfoques basicos relacionados con la contabilidad y la
liquidez hacia visiones mas estratégicas y holisticas. Actualmente, se
percibe no solamente como la diferencia contable entre activos y pasivos
corrientes, sino también como un criterio fundamental de eficiencia
operativa y sostenibilidad en el corto plazo de las empresas.

Este proyecto tiene como finalidad, analizar las estructuras de capital de
trabajo de las pymes del sector inmobiliario en Colombia entre los afios
2016-2023. Para lograrlo, se planted la investigacion desde el paradigma
cuantitativo, con enfoque empirico-analitico. Ademas, el método utilizado
es deductivo, con un tipo de investigacién descriptiva.

El presente documento estructura la informaciéon en cuatro secciones
clave: la introduccidn establece el contexto sobre la relevancia del sector
inmobiliario colombiano, enfatizando su contribucién a la economia y los
retos que enfrenta con relacién a la administracién financiera, el capital
operativo y la sostenibilidad. En el desarrollo se presentan los hallazgos
mas significativos resultantes de la caracterizacion de las empresas y
del andlisis de sus estados financieros, considerando variables como
la participacion en el sector, la organizacién de los activos y los factores
externos que afectan el comportamiento del mercado. Las conclusiones
resumen las ideas principales derivadas del estudio, con el propdsito de
identificar oportunidades para mejorar la gestion y la competitividad de las
pymes del sector inmobiliario. Por ultimo, la seccion de referencias compila
las fuentes académicas y técnicas que sustentan el andlisis.

Desarrollo

Se analizé la estructura del capital de trabajo en las pymes del sector
inmobiliario en Colombia, enfocada en la composiciéon del KTB, el KTO,
el KTF y el capital fijo (KTFIJO). Cada uno de estos elementos agrupa
diferentes cuentas contables y cumple funciones especificas dentro de la
gestion financiera empresarial.

El KTB comprende la totalidad de los activos corrientes, es decir, aquellos
recursos que la empresa espera convertir en efectivo o consumir durante
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su ciclo operativo habitual. Entre estos activos se encuentran el efectivo
y sus equivalentes, las inversiones temporales, las cuentas por cobrar
comerciales y otras cuentas por cobrar, los inventarios, los anticipos y otros
activos corrientes. Este conjunto de recursos representa la base sobre la
cual la empresa puede responder a sus obligaciones inmediatas y mantener
su operatividad. Por su parte, el KTO esta conformado, principalmente, por
las cuentas por cobrar comerciales y los inventarios. Estos elementos son
esenciales parala gestién diaria, ya que inciden directamente en la capacidad
de la empresa para sostener sus operaciones de venta y adquisicion de
bienes o servicios.

El KTF se define como la diferencia entre los activos corrientes y los
pasivos corrientes. En este sentido, el KTF refleja el monto disponible para
la operacidn, después de cumplir con las obligaciones de corto plazo. Los
pasivos corrientes incluyen cuentas como, proveedores, cuentas por pagar,
obligaciones financieras a corto plazo, impuestos por pagar y otros pasivos
inmediatos. Finalmente,el KTFIJO estaintegradoporlosactivosnocorrientes
o activos fijos, que son aquellos bienes y derechos que permanecen en la
empresa por periodos superiores a un ano y se emplean en el desarrollo de
la actividad productiva. Dentro de este grupo se encuentran propiedades,
plantayequipo (como terrenos, edificios, maquinariay vehiculos), inversiones
a largo plazo y activos intangibles (patentes, licencias, software), asi como
otros activos no corrientes.

La correcta identificacion y clasificacién de las cuentas que conforman
cada uno de estos componentes resulta fundamental para que las pymes
del sector inmobiliario puedan analizar de manera precisa su estructura
financiera. Este andlisis permite tomar decisiones informadas respecto a la
liquidez, la operaciény las posibilidades de crecimiento, contribuyendo asi a
una gestién mas eficiente y sostenible.



Figura 1

Estructura del capital de trabajo en pymes inmobiliarias en Colombia entre
los afios 2016-2023

Nota. Calculodelasestructurasde KTByKTF de pymes del sectorinmobiliario
entre los afios 2016 y 2023. Informacion extraida de la Superintendencia de
Sociedades (2024).

La Figura 1 ilustra la relacién relativa entre el KTFIJO y el KTB en el sector
inmobiliarioen Colombiadurante el periodo2016-2023. EIKTFIJO comprende
activos no circulatorios como tierras, construcciones, maquinaria y otros
bienes de duracién. EI KTB incluye los activos corrientes requeridos para las
actividades cotidianas, tales como inventarios, cuentas por cobrar y dinero
en efectivo. En 2016, el KFIJO constituyé el 80,59 % de la inversién total,
en tanto que el KTB contribuyé con el 19,41 %. Esta relacién permanecié
bastante constante en 2017 (80,98 % y 19,02 %) y 2018 (80,53 % y 19,47 %),
lo que evidencia una fuerte dependencia de la inversion en activos fijos en
esos periodos.

En 2019 se observé una leve reduccion en el KTB, alcanzando un 18,56 %;
en cambio, el KTFIJO se elevo al 81,44 %, lo que representé el nivel mas
elevado del periodo. Sin embargo, en 2020, esta tendencia experimenté una
inversioén parcial: el KTB aumentd al 19,86 % y el KFIJO descendié al 80,14 %.

Desde 2021, el sector de bienes raices evidencié un cambio mas marcado
en su esquema de inversién. EI KTB ascendié al 21,21 %, mientras el KTFIJO
se redujo al 78,79 %. Esta tendencia se acentud en 2022, cuando el KTB
llegé a su nivel mas alto del periodo con un 24,23 %, en comparacion con un
KFIJO de 75,77 %. A pesar de que en 2023 se registré una leve reduccion
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del KTB al 23,32 %, la participacion del capital de trabajo continué siendo
superior a la de los afios iniciales del estudio.

Esta progresiéon muestra que, durante el periodo estudiado (2016-2023),
las compafiias del sector inmobiliario en Colombia han incrementado
progresivamente la proporcién de inversion en el KTB, pasando de promedios
cercanos al 19 % en los afios iniciales, a valores que superan el 23 % en los
afos mas recientes.

Figura 2

Participacion del KTO y KTF en la estructura del capital de trabajo en pymes
inmobiliarias en Colombia entre los afios 2016-2023

Nota. Calculo de las estructuras de KTO y KTFIJO de pymes del sector
inmobiliario entre los afios 2016 y 2023. Informacion extraida de la
Superintendencia de Sociedades (2024).

Se identifica que la estructura interna del KTB de las pymes del sector
inmobiliario en Colombia se divide entre el capital operativo (KTO), que
comprende en su mayoria, inventarios y cuentas por cobrar vinculadas a
proyectos de bienes raices en marcha; en cambio, el KTF comprende efectivo,
equivalentes de efectivo e inversiones de caracter temporal. En el afio 2016,
deltotal del KTB (19,41 %), el KTO constituy6 una parte considerable, en tanto
el KTF tuvo una cuota menor. Esta estructura se conservo bastante estable
hasta 2019, con pequefias fluctuaciones: el KTO fluctué entre el 10 % y el 12
%; en cambio, el KTF se ubicé en niveles cercanos al 7 % - 9 %. En 2020 se
registré un ligero aumento en el elemento operativo del capital de trabajo, en
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consonancia con una recuperacion de la actividad de construccion después
de los impactos iniciales de la pandemia. Esta transformacion se afirmé
en 2021 y 2022, cuando el KTO evidencié su mayor crecimiento relativo,
llegando a un punto pico en el ultimo afio, que coincide con el maximo del
KTB global (24,23 %).

A pesar de que el porcentaje total del KTB se redujo un poco (23,32 %), se
conservo un elevado porcentaje del KTO respecto al KTF, lo que indica un
enfoque constante del sector en la administracion operativa de los recursos
en circulacion, en particular en lo concerniente a la realizacion de proyectos
y la rotacion de cartera. Esta distribucion muestra que, durante el periodo
estudiado (2016-2023), las compaiiias del sector inmobiliario en Colombia
han asignado un porcentaje significativo de su KTB al componente operativo,
en términos generales mas elevado al financiero.

También hacen parte del capital de trabajo, los inventarios y la cartera, que
integran el capital operativo de las pymes inmobiliarias. En inventarios se
incluyen propiedades terminadas para la venta o arriendo, proyectos en
construcciony otros activos inmobiliarios disponibles para comercializacion.

Figura 3

Distribucion del capital operativo: inventarios y cartera en pymes inmobiliarias
en Colombia entre los afios 2016 y 2023

Nota. Calculo de las estructuras de KTO de pymes del sector inmobiliario
entre los afios 2016 y 2023. Informacion extraida de la Superintendencia de
Sociedades (2024).
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En la Figura 3 se puede observar la division del KTO de las compaiiias del
sector inmobiliario de Colombia, conformado por inventarios y cartera,
representado en términos porcentuales respecto al total de activos.
Los dos componentes evidencian el caracter funcional del sector, que
demanda una administracién eficaz tanto de los materiales como del flujo
de efectivo. En 2016, la mayor parte del KTO se concentr6 en cartera, lo
que refleja una estrategia de financiacion mas fundamentada en ventas a
crédito, habitual en proyectos que utilizan esquemas de anticipacion. Esta
tendencia se mantuvo estable entre 2017 y 2020, con una distribucion en la
que la cartera sobrepasaba notablemente a los inventarios, a pesar de que
ambos elementos se mantenian relativamente constantes en términos de
porcentaje del total.

Desde 2021, en particular durante 2022 y 2023, se registr6 un pequefio
aumento en el peso de los inventarios en el KTO. Este cambio podria estar
relacionado con un incremento en la acumulaciéon de existencias o con
una ralentizacion en la venta de propiedades inmobiliarias, en respuesta
a factores del mercado como la inflacién en los recursos, la reducciéon de
la demanda o modificaciones en los tiempos de entrega. Esta progresion
muestra que, entre 2016 y 2023, las compafiias del sector inmobiliario han
privilegiado la utilizacién del capital operativo en las cuentas por cobrar
sobre los inventarios.

En términos generales, la cartera constituye una mayor porcién del KTO,
ya que la industria se apoya extensamente en esquemas de financiacioén
directa para compradores, ademas de la rotacion eficaz de préstamos
concedidos a los clientes.
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Figura 4

Composicion del KTF en pymes inmobiliarias en Colombia entre los afios
2016 y 2022

Nota. Calculo de las estructuras de KTF de pymes del sector inmobiliario
entre los afios 2016 y 2023. Informacion extraida de la Superintendencia de
Sociedades (2024).

En el sector inmobiliario en Colombia, el KTF esta conformado por activos
corrientes que representan los recursos disponibles para asegurar el
funcionamientodiariodelasempresasysucapacidadderespuestaenelcorto
plazo. Dentro de estos activos se encuentra el efectivo y sus equivalentes,
fundamentales para cubrir obligaciones inmediatas y mantener la liquidez
operativa. También se incluyen otros activos financieros corrientes, como
inversiones de corto plazo directamente relacionadas con la actividad
inmobiliaria.

Por otro lado, los ‘otros activos no financieros corrientes’ corresponden a
elementos vinculados a operaciones propias del sector, como materiales
0 servicios pagados por anticipado. En algunos casos, el capital de
trabajo también contempla activos bioldgicos corrientes, como jardines,
areas verdes o plantaciones, que hacen parte del desarrollo de proyectos
inmobiliarios.
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Al analizar la Figura 4 se identifica que la mayor parte de la inversién se
concentra en los activos corrientes, con especial énfasis en la categoria de
‘Otros activos no financieros corrientes’. Esta cuenta representa el mayor
porcentaje dentro del total de activos en todos los periodos observados,
lo que sugiere que la empresa ha preferido destinar sus recursos a activos
de facil conversiéon o uso. Por el contrario, la participaciéon de los activos
no corrientes, como los destinados a disposicion o los activos bioldgicos
medidos a valor razonable, es bastante reducida, lo cual se refleja en el
tamano menor de las barras que los representan.

En cuanto a la evolucién a lo largo del tiempo, el afio con mayor nivel de
inversion fue 2022, mientras que el menor fue 2016, segun se puede inferir
por la longitud de las barras en la grafica. En conclusidn, la compafia ha
enfocado su estrategia financiera en reforzar su capital de trabajo mediante
lainversién en activos de corto plazo, siendo los ‘Otros activos no financieros
corrientes’ los mas representativos.

Figura 5

Evolucion del capital de trabajo neto en pymes inmobiliarias colombianas
(2016-2023)

Nota. Calculo de las estructuras de capital de trabajo neto de pymes del
sector inmobiliario entre los afios 2016 y 2023. Informacion extraida de la
Superintendencia de Sociedades (2024).

El KTN indica una clara tendencia ascendente a lo largo del periodo
analizado. En el afio 2016, era de 596 %, alcanzando su valor maximo

A
L%



de 12,85 % en el afno 2023. Este indicador funciona como un auténtico
‘colchon financiero’ que permite a la entidad afrontar sus obligaciones a
corto plazo sin depender en exceso de financiamiento externo. Un KTN
positivo y en aumento demuestra que, de manera anual, estas empresas
han podido solidificar su liquidez, aumentando la diferencia entre sus
activos corrientes y pasivos corrientes. Esto se traduce en una capacidad
superior para cumplir con obligaciones inmediatas, manejar imprevistos y
preservar la flexibilidad operativa.

De acuerdo con la investigacién realizada, se determina que es crucial
mantener un capital de trabajo elevado; si bien disminuye el riesgo,
también puede implicar que una proporcion considerable de recursos
esté inmovilizada en activos de lenta rotacién, como inventarios o cuentas
por cobrar, lo que, en ciertos casos, puede impactar negativamente la
rentabilidad total de la empresa.

Figura 6

Evolucion del capital de trabajo neto operativo en pymes inmobiliarias
colombianas (2016-2023)

Nota. Calculo de las estructuras de KTNO de pymes del sector inmobiliario
entre los afios 2016 y 2023. Informacion extraida de la Superintendencia de
Sociedades (2024).

El KTNO es la parte del capital de trabajo que se relaciona con las
operaciones cotidianas. Esto incluye bienes disponibles y cobranza de
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cuentas, menos las deudas pendientes. Desde un 1,62 % que se registré
en 2016, este indicador ha aumentado hasta un 3,45 % en 2023. Aunque
el aumento es moderado, tener un KTNO positivo evidencia que la gestién
del ciclo operativo es adecuada, lo que permite que los negocios sigan
funcionando sin problemas por falta de dinero, y disminuye la dependencia
de proveedores y financistas externos. De acuerdo con la investigacion, se
determina que, al igual que con el KTN, un KTNO muy alto puede sefialar una
mala administracién de los recursos operativos, lo que podria llevar a costos
extra o a pérdidas debidas a una baja rotacion de activos.

Figura7

Evolucidn del capital de trabajo neto financiero en pymes inmobiliarias (2076-
2023)

Nota. Calculo de las estructuras de capital de trabajo neto financiero de
pymes del sector inmobiliario entre los afios 2016 y 2023. Informacion
extraida de la Superintendencia de Sociedades (2024).

El capital de trabajo neto financiero en pequefias y medianas empresas del
sector inmobiliario ha mostrado un crecimiento constante desde 2016 hasta
2023. Comenzo con un valor del 4,34 % en 2016 y alcanzé el 9,40 % en 2023.
Este cambio ha sido gradual, con un incremento lento desde 2017 (5,23 %)
hasta 2018 (5,68 %), seguido de una ligera correccién en 2019 (5,08 %). En
2020, el crecimiento se acelero, llegando al 6,30 %, seguido de un 7,25 % en
2021, y alcanzando los niveles mds altos en 2022 (9,32 %) y 2023 (9,40 %).

Segun la investigacién, este comportamiento indica que, durante el tiempo
analizado, las empresas han implementado una politica de capital de trabajo
neto financiero mas firme. Esto puede estar vinculado, segun los datos,
a factores como la situacién econémica o innovaciones en la gestién de
recursos disponibles. Elaumento observado en los ultimos tres afios destaca
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una tendencia hacia la acumulacién de activos liquidos y financieros, lo que
proporciona mayor flexibilidad para cumplir con las obligaciones inmediatas
y mantener el ciclo operativo libre de presiones externas, aunque esto no
necesariamente significa una mejor gestion.

Conclusiones

En las pymes del sector inmobiliario en Colombia, se destaca que el KTO
y el capital de trabajo neto constituyen la mayor parte de los recursos, con
participaciones aproximadas del 45 % y 30 %, respectivamente. Esto indica
que la estructura financiera de estas entidades esta altamente enfocada en
la cobertura de las operaciones y obligaciones a corto plazo, lo que asegura
liguidez inmediata para cumplir con compromisos, aunque también sefala
una concentracion en recursos de rapida rotacion, lo que limita su capacidad
para invertir en proyectos de largo plazo.

Asimismo, el KTB, que representa cerca del 25 % del total, junto con el KTNO,
que asciende al 31 %, indica que una parte considerable de los activos
circulantes cuenta con respaldo de fuentes de financiamiento estables. Este
comportamiento refuerza la habilidad de mantener inventarios, reservas de
materiales y flujos relacionados con el ciclo comercial, contribuyendo a
cierta fortaleza en la operacién diaria y en la sostenibilidad de los proyectos
inmobiliarios en proceso.

Finalmente, los hallazgos indican una situacién de vulnerabilidad financiera,
dado que el capital de trabajo neto financiero presenta un valor negativo
de -4 %. Este indicador revela que las obligaciones financieras corrientes
superan los activos financieros corrientes, creando presiones sobre el flujo
de cajay elevando el riesgo de iliquidez. En estas circunstancias, las pymes
del sector requieren una gestién mas estricta del endeudamiento y de las
obligaciones a corto plazo, con el objetivo de mitigar tensiones financieras y
garantizar una mayor estabilidad en su desempefio operativo.
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