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RESUMEN

Alberto Guillermo Hermosillo Morales
Universidad Auténoma de Nuevo Leo6n
Facultad de Arquitectura

Titulo del Estudio: ESTUDIO DESCRIPTIVO DE LOS METODOS
UTILIZADOS EN LA VALUACION INMOBILIARIA
PARA LA DETERMINACI()N DE LOS FACTORES DE
HOMOLOGACION EN LAS INVESTIGACIONES DE

MERCADO.
Nimero de paginas: 102 Candidato para el grado de Maestria en
Areas Especificas de la Valuacion
Inmobiliaria.
Area de Estudio: Valuacion Inmobiliaria.

Propédsito y Método de Estudio: El proposito del estudio es describir las diferentes
metodologias de la valuacidn inmobiliaria y hacer un énfasis especial en una de
ellas, reconocida como El Métode de Mercado o de Comparacion, y profundizar
en el 4rea de la determinacién de factores de homologacion con el fin de equiparar
las investigaciones de mercado con los sujetos de estudio. El método utilizado
parte de la deduccién de los factores de homologacién como determinantes para la
precision de valor de los sujetos comparables, que en el caso concreto del presente
trabajo, son los bienes inmuebles, y de la fundamentacién que otorgan las
investigaciones de mercado para la fijacion del valor conclusivo del bien valuado.

Contribuciones y Conclusiones: En las aportaciones presentadas a lo largo del trabajo,
es inminente la insistencia de los estudiosos de la valuacion, que de acuerdo a su
experiencia y a las exigencias del mercado inmobiliario, es necesario realizar
investigaciones de mercado para determinar de upa manera sistematica y
estructurada los factores de homologacién de los bienes inmuebles, que por su
diferenciacién en multiples caracteristicas, demandan su homologacién y, por lo
tanto, su validez y fundamentacién para ser aplicados en su estimacién de valor
dentro del mercado.

FIRMA DE ASESOR:

vi



CAPITULO 1

PANORAMA GENERAL DE LA PRACTICA DE LA
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CAPITULO 1

PANORAMA GENERAL DE LA PRACTICA DE LA VALUACION Y

METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

1.1 Introduccién

La valuacién en México ha evolucionado de manera importante en los
altimos anos, en los que la transicion sexenal ha generado discrepancias en las
circunstancias econdmicas del entorno y situaciones de inestabilidad econémica
en el pais. Esta coyuntura ha obligado a los peritos valuadores a desarrollar
nuevos métodos de trabajo y afinar los ya existentes, para adaptarse a las
necesidades particufaridad de tiempo y espacio del desarrollo econdmico y del

mercado inmobiliario mexicano.

Anterior a la crisis econémica de 1994, 1a conclusion que se hacian en los
avaluos efectuados en nuestro pais se basaba, generaimente, en los resuitados
que armrojaban los enfoques de la valuacién denominados fisico y de

capitalizacion de rentas, los cuales, en una situacion de estabilidad econdmica,



politica y social, arrojaban cantidades similares y congruentes con los valores

de venta de los predios.

Las circunstancias propias de las crisis econémicas que se han vivido en
México como Ia falta de liquidez, el desempleo, la alta tasa inflacionaria, asi
como tantas otras consecuencias producto de las decisiones econdémicas
tomadas en 1994-1995 en nuestro pais, se reflejaron en una caida drastica de
la demanda sobre los inmuebles y, por lo tanto, en su comerciabilidad y
rentabilidad, generando con ello, un gran margen de distancia entre los valores
obtenidos en los analisis por los métodos de capitalizacion de rentas, el método

fisicoy el de mercado.

Si se parte del concepto basico conocido en la Valuacién coma el valor
comercial de un bien, éste debe resultar coincidente con su valor de mercado,
es decir, con los precios de compra-venta del mercado. Esto significa que el
mercado estard dictando los valores de los bienes en funciéen de las
circunstancias econdémicas del pais o de la regidén en un momento y espacios
determinados, por lo tanto, se considera importante otorgar al enfoque de
mercado o comparativo, su verdadero peso en el proceso de esfimacién de
valor para activos, en comparacién con los resultados que puede arrojar un
avalio que se realiza a través de los métodos fisico y de capitalizacién de

ingresos.



Dentro del proceso de estimacion de valor de un bien, por el método de
mercado o de comparacion, el valuador se ve obligado en la necesidad de
realizar una investigacién de campo sobre las ofertas, demandas y compra-
ventas de inmuebles. De esta manera, la informacién generada por dicho
estudio, debe ser homologada para aplicarse al sujeto valuado. Esto implica
acudir a la determinacién de factores para aplicar a los datos arrojados por las
investigaciones, con la finalidad de hacerlos equiparables o0 semejantes al caso
valuado. Es comun que los peritos valuadores estimen estos factores sobre la

base de su criterio y experiencia.

Estas circunstancias subjetivas del actuar del valuador muestran la
necesidad de realizar un estudio descriptivo de los métodos imperantes
empleadas en la valuacién para la estimacién de los factores, con el fin de

reconocer que no hay parcialidad en su sustentacion.

1.2 Objetivos
1.2.1 General.

Realizar un estudio descriptivo sobre los procedimientos
metodolégicos empleados en el area de la valuacién para determinar los
factores de homologacion que se aplican a las investigaciones de
mercado en la estimacién del valor de un inmueble bajo el enfoque de

mercado.

1.2.2 Particulares.



A

¢ Describir los procedimientos metodoldgicos empleados
tradicionaimente en la elaboracién de avalios, los cuales incluyen los enfoques
bajo los conceptos de Negocio en Marcha, Valor Fisico Neto de Reposicidn,

Capitalizacion de Ingresos a Perpetuidad, y de Mercado o de Comparacion.

» Realizar una descripcion del uso que fradicionalmente se le ha dado al
enfoque de mercado en el campo de la valuacién de activos, y presentar sus
avances, propuestas y formatos comparandclos con los métodoss de Negocio
en Marcha, Valor Fisico Neto de Reposicién y Capitalizacion de Ingresos a

Perpetuidad.

» Establecer las ventajas y desventajas de los diferentes procedimientos
metodoiégicos empleados en el establecimiento de los factores de

homologacién utilizados en el enfoque de mercado o de comparacion.

» Describir las férmulas presentadas por los diferentes autores sobre la
determinacién de los factores de homologacion en la practica de la valuacién de

bienes inmuebles, bajo el enfoque de mercado o de comparacion.

1.3 Antecedentes



Como parte del proceso evolutivo de |a valuacién en México, se han visto
avaluos de inmuebles realizados bajo el enfoque del valor fisico neto de
reposicion o de costos, el cual es particularmente util en la estimacion del valor
de activos especializados, con poco movimiento de compra — venta, y en los de
reciente construccion; igualmente se ha empleado el andlisis de valor bajo el
enfoque de capitalizaciéon de los flujos de efective producto de las rentas, si el
bien tiene como fin pnimordial generar ingresos por rentas, como en el caso de
los locales comerciales; asi mismo se han valuado inmuebles otorgandoles un
trato equiparable al de una empresa en marcha; finalmente se han realizado
avaluos bajo el enfoque de mercado o de comparacion, donde el bien valuado

se compara con otros similares que se encuentran en circunstancias parecidas.

1.3.1 Valuacion de Inmuebles bajo el Enfoque de Valor Fisico Neto

de Reposicion o de Costos

La valuacién de inmuebles bajo el enfoque de valor fisico neto de
reposicion o de costos, es particularmente util en la estimaciéon del valor de
activos especializados con poco movimiento de compra — venta, en los de tipo
especializado y en los de reciente construccion. En este enfoque de valor, al
realizar un avallo, inicialmente se analiza la tarea valuatoria asignada para
determinar el proceso de trabajo a seguir de acuerdo al objetivo y propdsito del
estudio; enseguida se recopila la informacién fisica del activo sobre la base de
visitas dirigidas, levantamientos reales e inspecciones detalladas, apoyados en

documentos como planos, relaciones de bienes a valuar y escrituras; a



continuacion se investigan los datos sobre la zona y la ciudad donde se sitga el
bien, asi como los servicios publicos y municipales, infraestructura urbana,
potencial de desarrollo, permisos necesarios, limitaciones ecolégicas y
requerimientos de operacion; posteriormente se realiza una investigacién de
mercado para definir los precios de terrenos comparables, los precios de
reposicion nuevos de los diversos conceptos de construccién involucrados en el
estudio, asi como de los mercados real y potencial del tipo de servicio que

comercializa el activo; luego se efectia el avaluo en si.

Posteriormente se aplican los conceptos relacionados al terreno,
construcciones, elementos accesorios, instalaciones especiales y obras; se
continda con la revisidén del proceso valuatorio y la conciliaciéon de los valores

obtenidos, concluyendo con el resultado o dictamen de valor.

1.3.2 Valuacién de Inmuebles bajo el Enfoque de Valor

por Capitalizacion de Rentas

En la practica, los avalios que se analizan bajo el enfoque de
capitalizacién de los flujos de efectivo producto de las rentas, son cominmente
aplicados a bienes cuyo fin primordial es generar ingresos, como en el caso de
los locales comerciales, entre otros, y se fundamenta en un procedimiento en el
que se analiza el trabajo asignado, se define el objetive y uso del peritaje, y se
realiza una inspeccién fisica detallada del inmueble en estudio para definir el

tipo y categoria de los servicios que ofrece.



Paralelamente se lleva a cabo una investigacion de mercado de rentas en
la zona y en la ciudad donde se ubique el bien, para locaiizar las rentas reales u
ofertadas de bienes inmuebles comparables y contrastantes sobre el sujeto en
proceso de valuacién; se define su calidad, tipo, situacion, y segmento de
mercado; a continuacién se lleva a cabo un sondeo profundo sobre el
comportamiento del sector urbano correspondiente a lo largo de diez afios, por
lo menos, a la fecha del avallo; de las proyecciones que se tengan a largo
plazo, en cuanto a las inversiones a realizarse que puedan afectar el mercado
del activo en estudio, asi como los apoyos gubernamentales en cuestion de
promacién, tanto los que estan en proceso como los planeados a futurg;
posteriormente se recopila informacién de los. administradores del conjunto
inmobiliario o inmueble, con relacion a los porcentajes de vacios, costos fijos y
de operacidn, precios de comercializacion, impuestos, contribuciones, personal
y comisiones, para definir la tasa de capitalizacion de los ingresos sobre la base
del tipo de negocio, localizacion del mismo y periodo estimado para la

recuperacion de la inversion.

Esta informacién se emplea en la determinacién de ias rentas que se
estiman a perpetuidad, proyectando sus montos a largo plazo, y empleando ia
tasa de capitalizacion vigente y adecuada y las deducciones necesarias, se
obtiene el valor actual; finalmente se revisa el proceso vajuatorio y se concilian

los resuitados para concluir en un estimado de valor.



1.3.3 Valuacion de Inmuebles bajo el Enfoque de Empresa en Marcha

De forma similar y como una derivacion del enfoque anterior, al hacer la
valuacion de un bien, se le puede dar un frato equiparable al de una empresa
en marcha, donde se comienza por analizar el trabajo asignado en base al
objetivo y uso del estudio; para continuar con la recopilacion de la informacion
fisica del activo sobre la base de visitas dirigidas, levantamientos reales e
inspecciones detalladas, apoyados por documentos como planos, {a relacion de
activos a valuar y escrituras; y en seguida realizar una investigacion de valores
sobre la zona y la ciudad donde se sitia el bien, asi como los datos
relacionados con los servicios publicos y municipales, infraestructura urbana,
potencial de desarrolio, permisos necesarios, limitaciones ecoldgicas y

requerimientos de operacién.

Posteriormente se realiza una investigacién de mercado para definir los
precios de terrenos comparables, los precios de reposicion nuevos de los
diversos conceptos de construccién involucrados en el estudio, asi como los

mercados, real y potencial, del tipo de servicio que se comercializa en el activo.

Para lograr el objetivo del avallio, se requiere obtener informacidn del tipo
contable de ios administradores del activo {balances y estadas de resultados de
cinco afios anteriores por lo menos); asi como datos de la industria relacionada
en cuanto a persp._ectivas, proyecciones, y apoyos de inversién gubernamental

en infraestructura y promocién en los ambitos interno y externo.



A continuacion se define el valor de rescate del inmueble, asi como la vida
econdmica del desarrollo, proyectando a future los ingresos y egresos con base

al comportamiento de los afios anteriores, con el fin de apegarse a la realidad.

Enseguida se estiman, sobre {a base de indicadores econémicos
sectoriales y nacionales, [as tasas de inflacién, de crédito, de capitalizacion y
de descuento, para procesar la informacidén a través de una matriz, la cual se

maneja a valor presente, y con esto obtener la estimacion del valor del negocio.

Finalmente se revisa el proceso valuaiorio, se concilian los resultados

obtenidos y se genera una conclusion.

1.3.4 Valuacion de Inmuebles bajo el Enfoque Comparativo de

Mercado

Es muy comln que en la elaboracion de un avaluo se emplee el
enfoque que se considera en el medio de la valuaciéon como el mas directo y
objetivo, seqgun los instructores de al menos los Gltimos cinco afos de las
catedras de valuacién de terrenos y construccion impartidas en instituciones
educativas como la Universidad Auténoma de Nuevo Leén y la Universidad
Auténoma de Zacatecas, asi como de los cursos sobre valuacion
inmobiliaria de la American Sociely of Appraisers y de la Asociacion

Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion. Por su proceso practico de



deduccion sobre la base de la comparacién del valor otorgado a bienes
similares que se encuentra en circunstancias parecidas, se sugiere como la
primera opcion a considerar en la estimacién del vaior comercial de
cualquier activo, siempre y cuando se cuente con informacién veraz
procedente de fuentes confiables. El método en cuestion, es el Metodo
Comparativo de Mercado, y consiste: primero, en el analisis de la tarea
valuatoria asignada basandose en el objetivo y uso que se dara al avaluo;
segundo, en una inspeccidn fisica detallada del inmueble en estudio, con el
propasito de definir el tipo y categoria de los servicios que ofrece; y tercero,
en la realizacion de una investigacion en |a zona y en la ciudad donde se
ubique el bien, localizando las ofertas comparables y contrastantes sobre el
bien sujeto del avalio, definiendo su precio y tipo de inmueble, situacién
fisica y segmento de mercado; para finalmente llevar a cabo el proceso de
homologacién de los activos de caracteristicas similares con respecto al

sujeto en estudio.

El proceso de homologacién consiste en la adecuacion de la
informacién obtenida de investigaciones de mercado de precios de venta o
renta, realizadas sobre bienes similares al predio en estudio, para que se
asemeje a este ultimo, ya que dificiimente los predios seran iguales. Este
proceso consiste en incrementar o disminuir los precios investigados, en
base a comparar las caracteristicas mas importantes de los activos en

estudio, segun los criterios del valuador que realiza el avaluo



Finalmente se revisa el proceso valuatorio y se concilian los valores
obtenidos, para producir un resultado fundamentado. Este método parte del
supuesto de que tenemos informacién de precios de propiedades que son
similares a la que estamos valuando, por lo que podemos deducir lo que

posiblemente se pueda obtener de la venta del bien que nos interesa valuar.
1.4. Justificacion de la Investigacion

Conocer los métodos de valuacion que se han utilizado a lo largo de la
historia de la valuacién en México, asi como descubrir las necesidades de
describir sus procesos y buscar su mejoramiento para realizar avaluos, al
acoplarlos al uso de las herramientas de trabajo disponibles en la actualidad, es
una obligacién de todo profesional que vislumbra los constantes cambios que

suceden en su entorno.

La aportacion del presente trabajo estriba en realizar un estudio
descriptivo que muestre los métodos empiricos existentes y utilizados en la
actualidad para estimar factores de homologaciéon en las investigaciones de
mercado a emplearse, para la estimacion del valor de los inmuebles bajo un
enfoque de mercado, ya que la tradicional “discrecionalidad” operante en los
datos propuestos por el valuador, han dado como resultado la aplicacion de
miultiples criterios particuiares a un mismo sujeto en estudio en un mismo

periodo de tiempo, es decir: ha prevalecido el riesgo de la parcialidad en el
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juicio al depender del profesional que propone las estimaciones de valor sin un

método sustentable que fundamente y respalde el resultado final.

1.5 Metodologia

Como consecuencia directa de las circunstancias econémicas que se han
desarrollado en México en los altimos anos, ias personas fisicas y morales que
emplean avalios han reconocido la importancia del roi que desempefian los

dictamenes de valor en las transacciones comerciales, legales y fiscales.

Esta demanda de trabajos confiables ha acelerado la evolucidn de los
sistemas de trabajo de los valuadores y de los mismos métodos de valuacion,

enfocando la atencién hacia su origen y fundamentacion.

El presente estudio describe los diferentes métodos de la valuacion y
posteriormente se centra en uno de estos procedimientos, que es e/ Méfodo de
Mercado o de Comparacion, y en especial el capitulo 3, donde se determinan
los factores de homologacion que se utilizan para equiparar las investigaciones
de campo con el sujeto de estudio o sujeto valuado, (nombre gue se le dara a
los bienes inmuebles que son sometidos a una estimacion de valor a través de

una solicitud de avaluo en lo subsiguiente del presente trabajo).

La Metodologia utilizada para el presente estudio se basa en el método

deductivo, éste permite describir los temas concernientes a los capitulos 2, 3 y
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4 hasta los apéndices. Es decir, muestra los métodos empleados en la
valuacion inmobiliaria de lo general a lo particular. Se parte de la descripcion
general de cada uno de los diferentes métodos de la valuacion inmobiliaria, y
se cancluye en lo particular, con una exposicién mas amplia en los aspectos de
ia determinacion de los factores de homologacién que hacen los diferentes
autores en el enfoque de Mercado o Comparacion, complementada con

comentarios y conclusiones.

1.6 Estructura del estudio por capitulos.

Se diseiid una estructura para el desarrollo del proyecto, en la que el
lector pudiera seguir un orden de ideas que van de lo mas sencillo y general a
lo mas complejo y particuiar. En el presente capitulo, se expone la metodologia
de la investigacién. En él capitulo 2 se integra el proceso de la valuacion con las
diferentes actividades inherentes al ejercicio del valuador; este capitulo abarca
ademas, la descripcion de los procesos o enfoques que a través de la historia
se han empleado en la valuacién, con el propésito de facilitar el entendimiento
de su aplicabilidad y utilidad; En lo que respecta al capitulo 3, se expone la
evoluciéon del Método de Mercado o comparacion, que es el enfoque en estudio,
y se complementa presentando la determinacién de los factores de
homoiogacidn seguin [as aportaciones de diferentes autores. En el capitulo 4, se
presenta el Método de la Regresion Lineal Multiple, como una forma de

procesar los resultados obtenidos después de homologar las comparables de
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mercado. Y, en el capitulo 5, se presentan las conclusiones y recomendaciones

sobre lo descrito a lo largo del trabajo.

La dUitima parte del trabajo abarca la bibliografia y se integra los apéndices.

1.7 Alcances y Limitaciones

Este trabajo es un estudio descriptivo sobre los diferentes métodos de
valuacién existentes y disponibles. Una investigaciéon que puede ser atil en la
determinacién de las ventajas que cada uno de ellos aporta al area de la
valuaciéon, con un énfasis particular en el Enfoque de Mercado, donde la
estimacion de los factores de homologacion constituye el punto critico, y para io
cual se describe la evolucion del método, sefalando los aspectos
fundamentales del mismo y las deficiencias de las diferentes propuestas,
enunciando las tendencias que se visualizan a partir de las conclusiones

arrojadas al final del estudio.

Las principales [imitaciones que se observan en el desarrollo de la
investigacion, son la falta de literatura formal que trate el tema a profundidad, la
ausencia de ensayos o textos de caracter similar al presente, y la escasez de
procedimientos de homologacidn con elementos plenamente fundamentados

sobre la base de razonamientos |6gico-matematicos.
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Resulta oportuno destacar que no es un objetivo formal el justificar con
una validacion exhaustiva los factores de homologacién de las propuestas que
se exhiben como parte del trabajo, puesto que cada iniciativa de “clasificacién”
aporta la influencia del autor respectivo sobre su particular interpretacion del
mercado, cuyo resultado se refleja en el valor final de cada avalio en que se

apliquen.

Como conclusion se deduce que la situacidbn econdmica que imperé
durante los Ultimos afios en México se reflejé en una sobre oferta de bienes
raices, en una baja en la demanda de los mismos, y por lo tanto en una
reduccién en sus valores de comercializacion con respecto a los que se
manejaban con anterioridad a este periodo. Esta situacién de abaratamiento de
inmuebles, obligd a evolucionar los métodos de valuacién inmobiliaria,
buscando que los dictamenes de valor fueran mas apegados a la realidad

imperante en el mercado y no a sus valores de reposicion.

Al estudiar los métodos que comiunmente se emplean en la valuacién
inmobiliaria en México, se observa que todas ellos, en algun punto requieren de
efectuar investigaciones de mercado para lograr su correcta aplicacién, lo que
las relaciona continuamente con el mercado inmobiliario, lo que conduce a
reconocer la importancia del método de mercado o de comparacién, donde la

homologacion de la informacion obtenida de campo es fundamental.
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El presente trabajo presenta los procedimientos que se emplean en
México para la determinacién de los factores de homologacién, y esta sujeto a
la poca literatura que existe al respecto, dado que ésta es una especialidad con

pocos antecedentes académicos formales.
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CAPITULQ 2

DESCRIPCION DEL PROCESO DE LA VALUACION INMOBILIARIA Y
LOS DIFERENTES METODOS QUE SE EMPLEAN
EN SU EJERCICIO

2.1 ¢Como se hace un avaliuo? La Importancia del Proceso de

Valuacién.

El Proceso de valuacién es el conjunto de pasos que se deben de
seguir en la realizacion de un avaluo. Es el procedimiento que sigue un
valuador en el ejercicio de sus funciones para alcanzar el objetivo primordial

de todo avaluo: obtener una estimacién de valor sobre el bien a valuar.

Es importante desarrollar las acciones sobre la base de un
procedimiento estructurado puesto que el desempefio ordenado en el
quehacer del valuador, se refleja en menores tiempos de desarrollo, asi

como en una mayor calidad en los trabajos y su presentacion.

Para la valuacién inmobiliaria, generalmente se realizan las siguientes

actividades:
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2.1.1 Proceso de desarrollo de un avalto.

e Se analiza el tipo de trabajo solicitado, es decir, el objetivo del

avaldo.

» Se constata el propdsito y la funcion del avallio para determinar el
tipo de datos que hay que levantar, el método a emplear, las caracteristicas
de los factores que influyen, y la elaboracién del resumen o reporie que se
requiere.

« Se identifica la propiedad a valuarse por su direccién y descripcién
legai.

« Se efectiaa la investigacion de mercado sobre los bienes inmuebles
comparables, esto es, similares al sujeto que se va a valuar.

s Se especifican los derechos involucrados, tales como: propiedad o
copropiedad, renta, derechos aeronauticos sobre una zona, derechos
sobre el subsuelo, derechos de via y derechos de servidumbre.

« Se fija la fecha del valor, que puede ser el presente, por ejemplo
para compras, ventas e hipotecas; el pasado, en caso de impuestos y
seguros; o bien el futuro, para proyecciones, rentas e hipotecas.

+ Finalmente se define el valor, que puede ser el valor de mercado, o

un valor enfocado a un uso especifico como un valor de seguro.
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2.1.2 Estudio Preliminar de Valuacion.

El estudio preliminar de valuacion es una entrevista que se realiza con
el solicitante del peritaje, con el fin de conocer el trabajo involucrado, el
caracter y la problematica del avallo, y se determina asi el método de

avaluo mas confiable de acuerdo a su objetivo.

2.1.3 Programa de Datos.

Se elabora un plan de trabajo, indicando las partes esenciales del

reporte, con el fin de recopilar toda la informacion ordenadamente.

2.1.4 Obtencion de Datos.

o Se prosigue a la obtencién de datos generales y especificos.

e Los datos generales son todos aquelles elementos fuera del predio
que afectan su valor, tales como: la ciudad y la zona, caracteristicas y
tendencias de la poblacion, el poder adquisitivo y el nivel de precios, los
ciclos de construccion, costos, impuestos e intereses; asi como la colonia, el
uso del terreno tipico, reconstrucciones, utilidad publica, transportes,
escuelas, comercios, calidad y el caracter de predios en la colonia, registros

de ventas comparables y rentas.
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¢ Los datos especificos del predio son: [os derechos, propietarios, tipo
de propiedad, concesiones, impuestos, restricciones, hipotecas,
servidumbres y derechos de via: asi como los datos fisicos del terreno:
frente, fondo, area, forma, esquina, topografia, suelo y subsuelo y servicios
publicos; y los datos fisicos de la construccidn, descripcion y dimensiones,

condicién, analisis de distribucidn y disefio.

2.1.5 Clasificacién y Analisis de Datos.

El siguiente paso consiste en clasificar y analizar la informacion
obtenida sobre la base de la confiabilidad de su origen, que permitan

ponderar los métodos de avaldo para el caso.

2.1.6 Seleccion del Método Adecuado.

Los métodos generales de valuacion inmobiliaria son:
--El método fisico o de costo de reposicion.
--El método de capitalizacion del ingreso o rentabilidad.
--El método del valor residual.
--El método comparativo de datos de mercado.

—-El métode del analisis de regresion multiple e inferencia estadistica.

2.1.7 Revision del Procedimiento Total de Valuacion.
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La revision del procedimiento permite analizar globalmente el trabajo, y

facilita el logro de una congruencia total en sus partes.
2.1.8 Conciliacioén de los Resultados.

Los resultados obtenidos bajo los diferentes enfoques aplicados, se
comparan y ponderan sobre la base de la informacién obtenida, la fuente de
donde se obtuvo, y sus condiciones, es decir, si la informacién proviene de
documentos oficialmente validados como escrituras, planos registrados,
certificados, y otros, con el propédsito de obiener su conciliacién y asi llegar a
una conclusion donde se reflejen los objetivos, usos destinados y

caracteristicas del activo en estudio.
2.2 Métodos o Enfoques de Valuacion

A continuacion se presentan los métodos comiunmente empleadas para
la realizacidn de avallos en los que se distinguen las diferentes aplicaciones
para su uso. Los métodos que se exponen a continuacion son: Fisico o de
Costo de Reposicién, de Capitalizacion del Ingreso o Rentabilidad con sus
variantes, del Valor Residual, Comparativo o de Mercado, y de Regresién
Multiple. Asi mismo se exponen su area de aplicabilidad, teniendo en cuenta
que cada uno de elios permite tratar la estimacién de valor de un bien

inmueble de una manera diferente.
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2.2.1 Método Fisico o de Costo de Reposicion.

« Esta basado en el principio de sustitucién donde se estipula que
el costo de reproduccion o sustitucién es el limite superior del valor.” Es
decir, que la estimacian final de un avalldo inmabiliario tendra como limite
maximo de valor, el costo del inmueble sobre presupuesto a valor actual.

e Determina el valor de las mejoras o construcciones en
comparacidn con otras que tengan la misma utilidad y calidad, por medio
de un presupuesto detallado o sintetizado, con los costos actuales de
construccién y para un modelo similar {Valor de Reposicién Nuevo -
VRN), depreciandolo de acuerdo a las condiciones de edad, conservacion
y funcionalidad existentes en el bien a valuar, y por la falta de demanda y
desuso econdmico por causas ajenas a la propiedad misma.

« Este método es importante para inmuebles de tipo especializado
y con poco mercado de compra — venta; para inmuebles nuevos; para
mejoras; para fines catastrales, hipotecarios y financieros, entre otros
UsSoS.

+ Los pasos que se siguen en este método son:

Realizar una estimacién del valor del terreno como si este
fuera baldio o apto para la venta, afectandolo con los premios y castigos

correspondientes.

! Dobner Eberl, Horst K. La Valuacion de Predios Urbanos, Editorial Concepto, S.A. México 1983,

p.53
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Establecer el costo de reposicién o reproduccion de todas las
mejoras realizadas hasta la fecha del avalio.

Deducir, del costo de todas las mejoras, la depreciacién acumulada
con base a los diversos factores de obsolescencia que se consideren
apropiados. Para estimar las depreciaciones existen varias metodologias,
entre las que se encuentran el Método de Nuevo Ledn, (Guajardo,1996)
el Método de Ross Heidecke (citado en Boletin N° 3 de la Asaciacién
Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion, A. C. 1999) y el Método
de la Linea Recta (De la Garza, Martinez, 1990)

Sumar el valor del terreno y el cosio de reproduccion o reposicion
de todas las mejoras ya depreciadas para definir el valor bajo este

enfoque.

2.2.2 Método de Capitalizacidn del Ingreso o Rentabilidad.

e Se basa en determinar el valor del inmueble como el valor
presente del flujo de rentas (reales o estimadas) que producira el bien
durante su vida econémica, o en un determinado periodo de

capitalizacién.

« Los aspectos fundamentales de este método son:
- Definir el tiempo de capitalizacion
- Definir ia tasa de descuento o interés, para ser utilizadas en el

calculo.
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Los siguientes son algunos de los diferentes procedimientos

empleados bajo este Método:

2.2.2.1 Método del Flujo Descontado (Valor Presente [VP]).

Las bases generales son:
e EIl egreso actual sera el precio -P- que se va a pagar por un
inmuebie.
e La renta neta -Rn- producida por periodo (mensual, trimestral,
semestral o anual) sera la renta bruta (R), menos unos costos (C) de

administracién, mantenimiento e impuestos, dando Rn=R - C.

« Laduracion del edificio sera de (n) afos transcurridos, los cuales

quedaran, como un solo terreno, o el terreno y una construccion con valor

(S).

e Si se esta dispuesto a obtener una tasa de interés (i) por el
dinero, se obtendra que el valor presente de los ingresos (VP) viene dado

por:

VP=Rn[1- (1+)"] + S(1+i"

1
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Que es el maximo valor que se puede pagar por el

inmueble si no se quiere perder dinero en el negocio.

Con esto se determina el capital necesario para obtener

una renta neta igual a la que generara el inmueble, ya que se capitaliza la

renta.

2.2.2.2 Meétodo Tradicional.

* Aqui se considera el nimero de anos de renta como indefinido n

= 00, en cuyo casa, el valor de capitalizacidén sera:

VC Rn/i

o siendo i = tasa de capitalizacion.

» Esta formula clasica expresa que el Valor de Capital ( VC } es el

capital necesario, que colocado a un interés i, proporcionara una renta

periddica Rn por tiempo indefinido o a perpetuidad.

2.2.2.3 Método de Recuperacién de Capital.
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Este es un método mas elaborado de capitalizacion de rentas que

se da bajo las siguientes condiciones:

e Se considera que la renta es variable y que se incrementa

anualmente a una tasa (1 ).

+ La tasa de descuento (ra) es el costo del dinero (tasa pasiva

anual) o la TREMA (Tasa de Retomo Minima Atractiva) del inversionista.

» El periodo de capitalizacién "'n” se determina basandose en una
tasa de riesgo T considerando que la recuperacién de capital de una

inversioén Unica "P” viene dada por:

P =P1+T)
log 2
de donde resulta: n = (1 +T)
log

Y el valor de capitalizacion viene de las siguientes formulas:

R -1 (1/R) -1
VC =M para | diferente de R
r | - R

VC = M para | iguala R
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Donde:l = 1 + i
=1 +ra
M = Ingreso neto mensual de rentas

interés mensual del dinero

q
i

2.2.3 Método del Valor Residual.

Este método se basa en un analisis de los aspectos mas importantes

del negocio inmobiliario:

e Conocimiento del tipo de propiedad que estamos por valorizar,

mediante sus caracteristicas fisicas y técnicas.

e Estudio exhaustivo del mercado de la oferta y demanda.

« Andlisis de rentabilidad del negocio sobre un inmueble hipotético
adecuado a nuestro terreno segtn nos lo definen los dafos aportados por
la investigacion de mercado y con base al presupuesto de gastos de

realizacion e ingresos por ventas.

e« Se usa generalmente para determinar el valor de un terreno con

base al analisis de rentabilidad del inmueble hipotético, y se obtiene por
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diferencia, entre su precio de venta y el costo total de las obras, mas la

utilidad del negocio.

 Todo esto se representa como sigue:

Valor residual del suelo “S” = S = P-( O+F+V+D) - U

donde:

P = precio de venta ponderado

0 = costo de obras

F = gastos financieros

vV = gastos de venta

D = gastos diversos

U = utilidad del negocio segun el mercado

2.2.4 Método Comparativo o de Mercado.

Consiste en asignar un valor al inmueble por simple comparacion con
construcciones o terrenos existentes en el mercado, que tienen un valor
conocido, con caracteristicas intrinsecas y extrinsecas semejantes a las del
bien, objeto del estudio, calculando un valor unitario promedio o un valor

total.
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Es condicién fundamental para aplicar este método, la existencia de
un conjunto de datos que sean una muestra representativa del mercado
inmobiliario, obtenidos de fuentes como notarios publicos, asociaciones de
profesionistas inmobiliarios y anuncios en la prensa sobre la oferta y la
demanda de bienes inmuebles, y cuyos parametros de edad, ubicacion,
dimensiones, y calidad de construccidn, sean comparables al sujefo en
estudio. Otra opcién para la formacion de este archivo consiste en una
investigacion de campo realizada mediante un recorrido por la zona del bien

a valuar, observando y anotando la informacion del lugar.

Estos datos pueden ser o no confiables y dependen de la fecha de
operacién y de una negociacion en términos abiertos, objetiva e impersonal,
ya que la venta comparable debe ser voluntaria, de buena fe, reciente y

similar a la propiedad por valuarse.

Este método es sumamente dtil como indicador de los resultados
obtenidos por el método comparativo de costos de reposicion de

construcciones,

Es un parametro que nos permite estimar el castigo o premio con el que
se debera afectar el valar de la construccidn por obsolescencia econdmica

relacionada con la situacion financiera general.
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Este es un procedimiento que ha cobrado fuerza en nuestro pais a raiz
de la crisis econdmica originada en Diciembre de 1994 y que provaocé la

caida de los valores inmobiliarios.

El aspecto mas importante en esie método es la homologacién de las
investigaciones de mercado para su aplicacién al sujeto en estudio, en la que
se presentan diversas propuestas de metodologias en uso y otras tantas en
proyecto, siendo el objetivo principal de este trabajo su presentacion y

estudio.

Sin embargo, el uso de este enfoque no resulta suficiente para ciertos
trabajos especificos, segun el Ing. Luis F. Cuéllar Ulloa quien, en la ponencia
presentada en la XXXI Convencién Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion, intitulada Homologacion de Inmuebles Comparables en el
Enfoque de Mercado, afirma: "Obvio resulta comentar que para inmuebles
de uso especializado o de proyectos caprichosos, la aplicacion de este

enfoque es muy limitada o practicamente desechable™ 2

En términos generales, la exposicidon de cada uno de los métodos antes
descritos, muestra las diferencias que existen entre ésfos y por lo tanto, la

eleccién que, de cada unc de ellos habra de hacerse en circunstancias

Cuéllar, Ulloa, Luis F.; Homologacion de Inmuebles Comparables en el Enfoque de Mercado;
Ponencia presentada en la XXXI Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacién 1995; p-
6l.
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especificas de la practica de la valuacién, de acuerdo a las necesidades, a
los objetivos y a la situacidn que el sujeto a valuar tenga en el momento

presente.

Ciertamente, el valuador esta obligado a realizar un trabajo de acuerdo
a esas especificaciones del bien inmueble, lo que significa, que no es posible
aplicar un mismo método de valuacién en todos los casos; o bien, no es
posible elegir un método al azar para la realizacion de un avaldo., aungue
siempre sera util el emplear la mayor cantidad posible de enfoques o
métodos de valuacidn, puesto que esto nos dara un rango de valores entre
los cuales se puede obtener la conclusién. Esta debe de apegarse al enfoque
que mejor considere las circunstancias .del sujeto en estudio y los ohjetivos

del avaluo.

En resumen se puede concluir que el Capituio 2 describe
detalladamente las diferentes etapas del proceso para la realizacion de un
avalto inmobiliario, enlistando las metodologias o enfoques que se pueden
emplear en su realizacién, asi como las caracteristicas que las distingue
unas de otras. Se hace hincapié en la metodologia de mercado o de
comparaciéon, donde se recaba y analiza la informacion de ofertas o de
ventas de predios similares al que se estudia, con el objetivo principal de
sustraer de esta comparacion, el valor potencial de comercializacion del bien
que se esta valuando. Este proceso de comparacion entre la informacién de

mercado y la de nuestro bien en estudio, cuando se obtiene informacion en el
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mercado de sujefos o inmuebles de cardcter similar, se le llama

homologacién, y su justificacién, fundamentacion y utilidad es el tema

principal del presente trabajo.



CAPITULO 3

EVOLUCION DEL METODO DE VALUACION
INMOBILIARIA BAJO EL ENFOQUE DE
MERCADO EN LA DECADA DE LOS 90:
LA INFLUENCIA DE LA ECONOMIA
MEXICANA EN EL DESARROLLO DEL

PROCESO DE VALUACION
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CAPITULO 3

EVOLUCION DEL METODO DE VALUACION INMOBILIARIA BAJO
EL ENFOQUE DE MERCADO EN LA DECADA DE LOS 90:
LA INFLUENCIA DE LA ECONOMIA MEXICANA EN EL

DESARROLLO DEL PROCESO DE VALUACION

3.1 Antecedentes

La valuacion inmobiliaria en México bajo el Méfodo dei Enfoque de
Mercado o de Comparaciéon, se basa, como su nombre lo dice, en la
comparacion de valores de predios investigados, donde se estima el valor de un
inmueble comparandolo con ofertas 0 ventas de activos similares. Este proceso
normalmente toma fuerza cuando se produce una recesion, fruto de una crisis
economica en un pais. En México, se dio este suceso después de 1994,
cuando se produjeron etapas de alta inflacion aparejadas a una liquidez

controlada.
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Cualquiera que sea el caso, las circunstancias econémicas siempre han
afectado directamente al sector inmobiliario, y en especial al nicho de mercado
integrado por las viviendas de interés medio y residencial, en los que al
disminuir el poder adquisitivo de la poblacién en términos reales y al no existir
créditos accesibles para la adquisicion de vivienda, las operaciones de compra -
venta han disminuido significativamente, a tal grado que los valores de las
transacciones detectadas durante los afios de 1995, 1996, 1997 y parte de
1998 han sido en rangos similares a los que se podian encontrar a fines de
1994, contrario a la época de bonanza del periodo 1991-1994 donde los valores

sobrepasaban por mucho los de reposicion.

En los Estados Unidos de Norteamérica se vivid a finales de la década de
los setenta una situacion similar, donde existi® una sobrevaluacién de los
inmuebles, con el consecuente quebranto de las instituciones financieras, que
obligaron a las autoridades a estructurar normas y cdédigos de ética y
comportamiento para profesionales, dando gran importancia al concepto de que
los valuadores no determinan valores, sino que los estiman en base a la
aplicacion de diversos enfoques, uno de los cuales es [a metodologia de

mercado.

En momentos como éstos, se ha hecho evidente la deficiencia que ha
existido en el desarrollo y la evolucién de la valuacién inmobiliaria bajo el

enfoque de mercado o de comparacion, al indicar que:
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... La Metodologia que se ha desarrollado para estimar valores por el
método del costo y del ingreso superan ampliamente a la que se ha instituido
para la aplicacibn del método o enfoque de Mercado; superando incluso |a
primera, por su aceptacion y divulgacién a fa segunda. Por lo que se hace
evidente |a necesidad de establecer de una forma mas estructurada el proceso
secuencial que habrd de seguirse para la ejecucion de avallos por el Método
de Mercado™?

Los métodos de valuacidn inmobiliaria bajo el enfoque fisico o de costos y
bajo el enfoque de capitalizacién del ingreso, que fueron los mas usados en el
periodo anterior a 1995, para la estimacién de valores de bienes inmuebiles,
dependen implicitamente del Método de Mercado o de Comparacion, ya que
para determinar el costo de reposicion de una vivienda por el enfoque de
costos, resuita indispensable efectuar un estudio de mercado en relacién con
los precios de los materiales necesarios para edificaria y el valor de mercado
del terreno sobre el que esta construida; asi como para estimar el valor de la
misma vivienda por el enfoque del ingreso, resulta necesario efectuar un
estudio de mercado en relacion con los valores de renta de diversas viviendas
similares, sus condiciones de ocupacion, deposito inicial, aval, y ofros

requisitos.

El creciente interés sobre las metodologias de valuacion inmobiliaria que
se desarrollé por parte de los usuarios de los avalios en México a partir de
1995, y generado por la baja en los valores de los inmuebles producto de la
crisis econdmica que experimentd el pais, confirmdé que, para el correcto

empleo de la metodologia de mercado, se requiere de un campo activo, amplio

? Marques Tapia, Mario Rafael; Calculo Paramétrico de Factores de Homologacién para Ejecucion de
Avaluios por el Método de Mercado; XXXII Convencién Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion.
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y transparente, en el gque sea facil conocer los datos precisos de las
operaciones realizadas recientemente en la localidad, asi como también es
necesaria la adecuada estimacion de los factores de homologacion para afectar

la informacién obtenida.

Bajo estas circunstancias, es indudable que el resultado sera una correcta
estimacién del valor comercial, dictaminado comeo un producto simple y directo

del enfoque de mercado.

Sin embargo, las condiciones econdmicas no se presentan con frecuencia
en el mercado inmobiliario mexicano, a excepcion quiza de algunas ciudades
muy grandes, en las que por su tamafo, el ndmero de operaciones realizadas
es significativo ain en épocas de crisis economica, o bien en unidades
habitacionales de interés social, en las que se pueden detectar operaciones
realizadas con relativa frecuencia. La limitante en la informacién disponible
vuelve critico el manejo de la misma, resaltando la parte en la que se estiman
los factores de homologacion, ya que no existe un procedimiento formalmente

establecido que determine las cantidades de manera objetiva y uniforme.

Se concluye entonces, que los esfuerzos generales que se han realizado
al respecto se aparejan siempre al desarrollo de la capacidad, criterio,

experiencia y conocimientos del perito valuador que los emplea.

Mazatlin, Sinaloa; Noviembre de 1996; p216
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3.2 Avances Organizacionales en la Aplicacién del Enfoque

de Mercado
Diversas instituciones se han preocupado por capacitar y normar la
Metodologia o Enfoque de Mercado para tratar de minimizar la discrecionalidad

operante en los resultados valuatorios.

La American Society of Appraisers, {(Sociedad Americana de Valuadores)
la cual es una agrupacién que concentra, capacita, norma y vigila a valuadores
en los Estados Unidos, recomienda emplear la metodologia de mercado
siempre gue sea posible y que se cuente con informacién legitima aplicable al

sujeto en estudio.

El proecedimiento recomendado en los cursos que imparte como parte de
sus programas de capacitacion en México a partir de 1993 a la fecha, indica
que se deben de afectar las referencias de mercado, sustrayéndoles o
adicionandoles cantidades monetarias o porcentajes de valor, para acercar las

caracteristicas de las comparables a las del bien valuado.

Tal comparacion implica cuantificar, en cantidades, cada partida o
caracteristica diferente entre el sujeto y la comparable en turno, asignarle valor
con su comrespondiente demérito, y sumarlo o restarlo del valor de referencia

para tratar de volverlo equiparable al bien valuado.
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Estos porcentajes, se sugiere por parte de los instructores de los cursos,
no deben ser mayores a un 10%. Sin embargo, debe de tomarse en cuenta que
sus experiencias en valuacion inmobiliaria provienen de los Estados Unidos,
donde las fuentes de informacién de operaciones de mercado realizadas en ese
pais, son en ocasiones muy confiables y de amplia disponibilidad, contrario a lo
que sucede en México, donde la informacidon es dificil de encontrar y todavia

mas dificil de comprobar su veracidad.

A pesar de que los valuadores en Estados Unidos cuentan con fuentes de
informacion de mercado de suficiente calidad y cantidad para realizar sus
avaldos, los instructores de los cursos en valuacion inmobiliaria de la American
Society of Appraisers, no definen un procedimiento fofmal de aplicacion

generalizada, sino gue lo dejan abierto al perito valuador en turno.

Asignar una calificacién a las caracteristicas de ubicacioén, conservacion y
proyecto de los bienes inmuebles implica utilizar criterios subordinados a la
experiencia del valuador. Por lo tanto, la aplicacién de los métodos de
valuacion inmobiliaria sigue siendo subjetiva a la capacidad profesional del
valuador, de tal manera que los resultados obtenidos estan expuestos
constantemente a multiples cuestionamientos. Esto significa que la falta de
normatividad en la aplicacién de los métodos de manera acertada, segin el
caso en cuestién, y el criterio del valuador como Unico recurso a explotar,
pueden generar muchas inconformidades y dudas sobre los resultados finales

producidos en los avallos.
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En México, Instituciones como el Departamento del Catastro del Distrito
Federal han utilizado tradicionalmente procedimientos de origen empirico para
afectar (castigar o premiar) los valores de los predios, con el fin de
homogeneizar sus caracteristicas hacia las de un lote tipo, y poder aplicar los

valores de zona para el correcto cobro de los impuestos.

Sin embargo, estos métodos son aceptables cuando se busca obtener el
valor de un bien bajo el enfoque del Método Fisico; no obstante, algunos Peritos
utilizan en sus avaluos los mismos planteamientos y criterios para homologar
las investigaciones de mercado y el sujeto de la valuacidn, con lo que justifican
la deduccion de los factores como si se utilizara un procedimiento formalmente

fundamentado, aun cuando sigue siendo empirico.

Los tratamientos de homologacion de las caracteristicas de los predios
para la realizacion de avalios inmobiliarios, basados en datos empiricos, van
dirigidos exclusivamente a la valuacion de terrenos, por lo que solamente

abarcan las caracteristicas de ubicacién, forma, frente, superficie y topografia.

La aplicacién de factores se hace sobre la base de una clasificacion que el
mismo Departamento del Catastro del Distrito Federal propone inicialmente por
ubicacion, la cual se presenta en la siguiente tabla intitulada: “Relacion de
Factores para aplicar a los Valores de Terreno de acuerdo a una clasificacion

por ubicacion propuesta por la Direccién de Catastro del Distrito Federal”. La
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tabla describe como su nombre lo dice, los factores a considerarse en la
aplicacion de valores de terrenc de acuerdo a la Direccidn de Catastro del

Distrito Federal:

TABLA 1

RELACION DE FACTORES PARA APLICAR A LOS VALORES DE TERRENO DE
ACUERDO A UNA CLSIFICACION POR UBICACION PROPUESTA POR LA DIRECCION DE
CATASTRO DEL DISTRITQ FEDERAL

CLASIFIC TIPO ZONA ZONA COMERCIAL,
ACION RESIDENCIAL DEPARTAMENTAL, INDUSTRIAL YO
OFICINAS
0 INTERMEOIO 1.00 1.00
1 ESQUINA 1.15 1.20
2 DOS FRENTES 1.10 115
3 TRES O MAS 1.16 1.20
4 FRENTES 125 1.35
5 CABECERC 1.30 1.40
6 MANZANERO 4+ 125 1.35
7 FRENTES 0.50 1.50
MANZANEROC 3
FRENTES
INTERIOR

Fuente: Tabla obtenida por la Direccion de Catastro del Distrito Federal, citado en Quiroga Canti,
Gonzilo, E., Valuacidn de Terrenos Urbanos, Universidad Autdnoma de Nuevo Leon, Facultad de
Arquitectura-Escuela de Postgrado, Monterrey, Nuevo Ledn, febrero de 1994,

En esta tabla no. 1 se propone un factor por cada posible ubicacién de los
predios con relacidén a la manzana total, manejando una serie de cantidades
para lotes residenciales y otra para comerciales, ya que la comerciabilidad por
ubicacién difiere de un tipo a otro. Estos montos se aplican directamente sobre
el valor de un lote tipo propuesto por el valuador para la calle donde se localice

el inmueble.

De similar forma, Ila misma Direccién del Catastro del Distrito Federal
emplea una serie de factores relacionados con la dimension del frente del lote a

valuar, los cuales se exponen en la tabla que sigue:




TABLA 2

_RELACION DE FACTORES PARA APLICAR A LOS VALORES DE TERRENO POR
TAMANO DE SU FRENTE DE ACUERDO A LA DIRECCION DE CATASTRO DEL DISTRITO

FEDERAL
Fi =1.00 Si el frente es igual o mayor que 7.00 m.
Se consideran sin castigo los frentes de 6.80 a 6.99 m.
Fie =0.72 cuando el frente es mayor o igual a 4.00 my menor a
7.00m.
Fr =0.50 cuando el frente es estrictamente menor que 4.00 m.

Fuente: Tabla obtenida de la Direccidn de Catastro del Distrito Federal, citado en Quiroga Canti,
Gonzalo, E., Valuacion de Terrenos Urbanos, Universidad Autdonoma de Nuevo Ledn, Facultad de
Arquitectura-Escuela de Postgrado, Monterrey, Nuevo Leén, febrero de 1996.

En la tabla no. 2 se muestra la clasificacion de los predios segin la
dimensién de su frente, independientemente del tipo de zona donde se
encuentren. Al determinar el tamano del frente del inmueble que se esta
valuando, se ingresa en la tabla anterior para obtener un factor, el cual se
multiplica por el valor unitaric estimado por el valuador para el lote tipo con la

iocalizacion del bien valuado.

Igualmente, la Direccién de Catastro del Distrito Federal emplea en sus

avaluos un factor de superficie, para lo cual utiliza el siguiente algoritmo:

Ps = ( superficie del lote ) / { superficie moda o tipo ) = §,/ Sm

Donde el lote moda o tipo es de acuerdo a los planes de desarrollo de la

ciudad o a lo observado como lote predominante en la zona donde se ubica el

bien que se esta valuando. Al obtener ia cantidad Ps se entra en la tabla 3:
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TABLA 3

RELACION DE FACTORES PARA APLICAR A LOS VALORES DE TERRENO POR
SUPERFICIE DE ACUERDG A LA DIRECCION DE CATASTRQ DEL DISTRITO FEDERAL

Ps Factor Fs
de0 a 2.0 1.00
de2.1a86.0 de 0.9975 a2 0.90
det.1a10.0 de 0.8975 a 0.80
de 10.1 a 16.0 de 0.7975 a 0.65
de 16.1a 220 de 0.8475 a 0.50

Fuente: Tabla obtenida de ia Direccidn de Catastro del Distrite Federal, citado en Quiroga Canti,
Gonzalo, E., Faluacion de Terrenos Urbanos, Universidad Auténoma de Nuevo Leén, Facultad de
Arquitectura-Escueia de Postgrado, Monterrey, Nuevo Ledn, febrero de 1996,

En [a tabla anterior se muestra en la primera columna el valor Ps por
rangos, que significa la relacion entre el lote valuado y el lote tipo estimado para
la zona. De aqui se obtiene la dimensidn del factor Fs que se multiplica por el
valor unitario estimado por el valuador para el lote tipo de terreno con la

localizacidn del bien valuado.

Posteriormente la Direccion de Catastro del Distrito Federal estima el
factor de forma Fs, fundamentado en la eficiencia que presente la figura del
terreno con respecto a un lote regular, siendo de 1.00 para terrenos
rectangulares hasta la relacién 1 : 3 de frente: profundidad, disminuyendo a

medida que aumenta el fondo o las irregularidades.

El factor se estima de dos formas, analitica o graficamente. En la primera

se emplea una relacion de valores empiricos y en la Ultima se calcula el mayor
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rectangulo que se pueda inscribir dentro de la figura, castigando por eficiencia

al resto de las fracciones.

Las propuestas anteriores fueron modificadas y ampliadas mediante la
publicacion en la Gaceta Oficial del Distrito Federal de 1995 del Manual de
Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacién Inmobiliana y de la
Autorizacion de Sociedades y Registro de Peritos Valuadores, donde se
contempla la deduccién de factores para las caracteristicas de zona, ubicacién,

frente, forma y superficie, de los inmuebles en estudio.

Estas adecuaciones se reflejan en las siguientes tablas de aplicacion

sistematizada:*

TABLA 4

RELACION DE FACTORES DE ZONA PARA APLICAR A LOS VALORES DE
TERRENO DE ACUERDO AL MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y LINEAMIENTOQS
TECNICQS DE VALUACION INMOBILIARIA Y DE LA AUTORIZACION DE SOCIEDADES Y
REGISTRO DE PERITOS VALUADORES

CARACTERISTICAS FACTOR
Fzo
Unico frente a la calle de mada 1.00
Ningdn frente a calle superior a la calle de moda y al menos uno a 1.00
la calle moda 1.00
Al menos un frente al corredor de valor 1.00
Sin frente a calle alguna 1.20
Al menos un frente a calle superior a la calle moda o a un parque 0.80
o Plaza
= Unico frente a todos los frentes a calle intedor a la calle moda

Fuente: Tabla obtenida del Manual de Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacion Inmobiliaria y de la
autorizacion de Sociedades y Registro de Peritos Valuadores, Gaceta Oficial del Distrito Federal, 1995.

En la tabla anterior se estima el factor de zona Fzo empleando el frente y

el numero de frentes que tenga el predio en estudio con relacion al tipo de

* Manual de Procedimicntos y Lineamientos Técnicos de Valuacién [nmobiliaria y de la autorizacién de
Sociedades y Registro de Peritos Valuadores, Gaceta Oficial del Distrito Federal, 1995.
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arteria que se observa en el area donde se ubica el bien. El factor que se

obtiene se multiplica por el valor de calle del lote tipo de la zona donde se

locaiiza el bien valuado.
TABLA 5

RELACION DE FACTORES DE UBICACION PARA APLICAR A LOS VALORES DE
TERRENO DE ACUERDQ AL MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y LINEAMIENTOS
TECNICOS DE VALUACICN INMOBILIARIA Y DE LA AUTORIZACION DE SOCIEDADES Y
REGISTRO DE PERITOS VALUADORES

CARACTERISTICAS FACTOR Fup

Sin frente a via de comunicacion 0.70
Con frente a una sola via de circulacién 1.00
Con frente a dos vias de circulacién i15
Con frente a tres vias de direulacién 1.25
« Con frente a cuatro o mas vias de circulacion 1.35
Fuente: Tabla obtenida del Manual de Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacién

Inmobiliaria y de la autorizacién de Sociedades y Registro de Peritos Valuadores, Gaceta Oficial del
Distrito Federal, 1995.

En la tabla anterior se estima el factor de ubicacién Fyg empleando el tipo
y el nimero de frentes que tenga el predio en estudio con relacion a ia manzana
donde se ubica. El factor que se obtiene se multiplica por el valor de calle del

Iote tipo de la zona donde se localiza el bien valuado.

La tabla 6 intitulada “Relacion de factores de frente para aplicar a los
valores de terreno de acuerdo al Manual de Procedimientos y Lineamientos
Técnicos de Valuacion Inmobiliaria y de la Autorizacion de Sociedades y

Registro de Peritos Valuadores” se encuentra enseguida:
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TABLA 6

RELACION DE FACTORES DE FRENTE PARA APLICAR A LOS VALORES DE
TERRENO DE ACUERDO AL MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y LINEAMIENTOS
TECNICOS DE VALUACION INMOBILIARIA Y DE LA AUTORIZACION DE SOCIEDADES Y
REGISTRO DE PERITOS VALUADORES

CARACTERISTICAS FACTOR Fg;
« Frenteigual o mayor que 7.00 m 1.00
s Frente igual o mayor que 4.00 m y menor de 7.00 m 0.80
= Frente menor de 4.00 m 0.60

Fuente: Tabla cbtenida del Manual de Procedimientes y Lineamientos Técnicos de Valuacidn
Inmobiliaria v de la autorizacién de Sociedades y Registro de Peritos Valuadores, Gaceta Oficial del
Distrito Federal, 1995.

En la tabla anterior se muestra la clasificacion de los predios segun la
dimensidn de su frente. Al determinar el tamafio del frente del inmueble que se
esta valuando, se ingresa en la tabla anterior para obtener un factor, el cual se
multiplica por el valor unitario de calle estimado por el valuador para el lote tipo

con la localizacion del bien valuado.

TABLA 7

RELACION DE FACTORES DE SUPERFICIE PARA APLICAR A LOS VALORES DE
TERRENO DE ACUERDO AL MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y LINEAMIENTOS
TECNICOS DE VALUACGION INMOBILIARIA Y DE LA AUTORIZACION DE SOCIEDADES Y
REGISTRO DE PERITOS VALUADORES

CARACTERISTICAS
Rim = S/ Sim
R = Relacién con el lote de moda
Sis = Superficie del lote que se esta valuando FACTOR Fzo
Sin = Superficie del lote moda

de 0.00 hasta 2.00
de 2.10 hasta 3.00
de 3.10 hasta 4.00
de 4.10 hasta 5.00
de 5§.10 hasta 6.00
de 6.10 hasta 7.00
de 7.10 hasta 8.00
de 8.10 hasta 9.00
de 9.10 hasta 10.00
de 10.10 hasta 11.00
de 11.10 hasta 12.00
de 12.10 hasta 13.00
de 13.10 hasta 14.00
de 14.10 hasta 15.00
de 15.10 hasta 16.00
de 16.10 hasta 17.00
de 17.10 hasta 18.00

0000000000000 000
O~~~ 00RO OCOOLO
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e de 18.10 hasta 19.00 0.64
¢ de 19.10 hasta 20.00 0.62
» de 20.1Q en adelante

Fuente: Tabla obtenida del Manual de Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacion
Inmobiliaria y de la autorizacion de Sociedades y Registro de Peritos Valuadores, Gaceta Oficial del
Distrito Federal, 1995,

En la tabla anterior s&e muestra en la primera columna los rangos de valor
para Rm, que es la relacion entre el lote valuado y el lote de moda estimado
para la zona. De aqui se obtiene la dimension del factor Fzo que se multiplica
por el valor unitario de calle estimado por el valuador para el lote tipo de terreno

con la localizaciéon del bien valuado.

TABLA 8

RELACION DE FACTORES DE FORMA PARA APLICAR A LOS VALORES DE
TERRENO DE ACUERDO AL MANUAL DE PROCEDIMIENTOS Y LINEAMIENTOS
TECNICOS DE VALUACION INMOBILIARIA Y DE LA AUTORIZACION DE SOCIEDADES Y
REGISTRO DE PERITOS VALUADORES

CARACTERISTICAS FACTO
R Ffo

Ri = rectangulo inscrito
S = superficie total del predio

Eqs = eficiencia de la porcion anterior del recténgulo inscrito Epa=1.0xS
Spa = superficie de la porcién anterior pa/Sto
Epp = eficiencia de la porcion posterior
Spp = superficie de [a porcion posterior Epp=0.7%5
< = eficiencia de las areas irregulares interiores con frente a la via de pp{STe
acceso
Sac = superficie de las 4reas irregulares con frente a la via de acceso Exc.=0.8xS
Ea = efidencia de las areas imegulares interiores AddSTo
Sai = superficie de las dreas irregulares interiores
E4=0.50x
SAiISTo

Fuente: Tabla obfenida del Manual de Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacion
Inmebiliaria y de la autorizacién de Sociedades y Registro de Peritos Valuadores, Gaceta Oficial del
Distrito Federal, 1995.

En la tabla anterior se muestra el factor de forma Fs, fundamentado en la

eficiencia que presente la figura del terreno con respecto a un rectangulo
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inscrito, siendo de 1.00 para terrenos rectangulares, disminuyendo a medida

que aumentan las irregularidades.

El factor se estima calculando primero la superficie del mayor rectangulo
que se pueda acomodar dentro de la figura del lote valuado. Posteriormente se
determinan las superficies irregulares, y con las relaciones de estas con
respecto a la de la supetficie total del predio en estudio se desarrollan las
ecuaciones propuestas y se determinan los factores que se multiplican por el
valor unitario de calle estimado por el valuador para el lote tipo de terreno con la

localizacion del bien valuado.

Los algoritmos y tabias anteriores fueron desarrollados empiricamente y
su aplicacton inicial fue en la valuacion, con el criterio de premios y castigos a

los terrenos, partiendo de valores y dimensiones de lotes tipo.

En Meéxico, La Comisidon de Avalllos de Bienes Nacionales, (CABIN)
emplea regularmente en sus metodologias de valuacién los mismos factores del
Manual del Distrito Federal, pero solo para los terrenos en la forma que fueron

ideados al principio: como premios y castigos.

Con relacién a la metodologia de mercado, CABIN solicita que se levanten
fichas sobre las comparables, seleccionando la que mas se asemeje al sujeto, y

aplicando factores limitados a dimensiones fisicas como superficie y frente. No
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requiere un procedimiento justificado para la homologacion por situaciones

como: ubicacion, servicios, equipamiento, proyecto y calidad.

Se deja al valuador en turno la forma de aplicacién de fa informacion de

mercado, en la basqueda del valor del bien en estudio.

La Comisién Nacional Bancaria y de Valores, que es el organismo que
regula la valuacion gue se realiza en el ambito bancario, en sus Circular No.
1202 publicada el 14 de Marzo de 1994 y puesta en vigor 60 dias después,
establece el formato y el instructivo minimo base para la elaboracién de los

avaluos dirigidos a [as instituciones de crédito operantes en el pais y cuyo

objetivo es:

“....homogeneizar la informacién minima indispensable que
deben contener los formatos guia de avallos de inmuebles
urbanos y suburbanos, mediante la interpretacion que debe
darse a cada uno de los conceptos que integran los

formatos.......°.

En el capitulo Vi: CONSIDERACIONES PREVIAS AL AVALUO, del

instructivo de la CNBV, se estipula lo siguiente:;

" En este apartado se expresara la justificacion de aplicacion de
valores unitarios, fuentes de consulta, investigaciones de mercadg o
todos aquellos aspectos relevantes del inmueble o |la zona, que en
forma alguna inciden en el valor del bien en estudio.”

Asi mismo, se indicaran los criterios y procedimientos de
valuacioén, a saber:
- Método comparativo ¢ de mercado.”
- Método fisica o directo.
- Método por rentabilidad o indirecto.
- Método residual.
- Otros

% Ferndndez Valadez, Vfcfor‘ Miguel; Comision Nacional Bancaria; Circular No. 1202; 14 de Marzo de

1994; p-20 y 2.
145680
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* Eventualmente, si la informacion existente es suficiente, se
podra aptar por la aplicacion del método comparativo o de mercado
para el inmueble en su conjuntoterrenc y edificaciones debidamente
soportado en operaciones realizadas.

Estos datos formaran parte del informe. Tal es el caso de
viviendas de desarollos habitacionales homoegéneos; oficinas,
comercios, estacionamientos y bodegas en condominio, etc...®

Esta seccién indica de manera general a los valuadores que realizan
avalios para la Banca, el camino a seguir, mas no marca una obligatoriedad

total en su aplicacién a los avallos.

De hecho, fundamentado en la cita anterior, parece como si existiera una
licencia para omitir el andlisis del enfoque de mercado, puesto que si nos
apegamos a la realidad imperante en México, la informacion de operaciones de
compra - venta no esta dispenible al publico en general, y la gue se tiene es

cuestionable y dificil de comprobar.

Basado en lo anterior, se puede ver gque existen dos aspectos que
contribuyen a la prolongacion de la discrecionalidad en la realizacion de los
avalQos en México: el primero, es |a escasa claridad en |a obligatoriedad de uso
de ia metodologia para los valuadores, y el segundo, es la falta de disefios

adecuados de difusién de informacion indispensable para todo profesional.

A pesar de esto, y sélo hasta después de la crisis generada a finales de

1994, las instituciones bancarias operantes en el pais exigieron como norma el

® Op. Cit. P20 y 21
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desarrollo completo del método de mercado, a través de la promocién de

procedimientos ejemplificados por las siguientes instituciones:

Banco Santander Mexicana’ estructuré un programa fundamentado en
investigaciones de mercado, donde se vierten las relacionadas con terrenos,

construcciones, rentas e inmuebles.

De los grupos de investigaciones de mercado de ventas de terrenos y de
ventas y rentas de inmuebles similares, se escogen las mas aplicables al
sujeto, afectandolas por factores integrados al formato y estimados o
determinados por el valuador de acuerdo a su capacidad, tratando de

adecuarias al activo en estudio.

Cada factor que se emplea se justifica mediante operaciones matematicas
o mediante justificacion escrita del perito. Generalmente se emplean
porcentajes sobre los montos unitarios y se sugiere por parte de los
funcionarios encargados de revisar los avallos en la institucion, que estos no
sobrepasen del 15% hacia arriba o abajo, como diferencia entre sujeto y

comparable.

El formato en si no toma en cuenta diferencias por areas netas ni por

Coeficiente por Ocupacion del Suelo (C.0.S), de forma directa, mas bien, estos

"Reunién de Capacitacién para Peritos Valuadores del Banco Santander Mexicano, Torreén Coahuila,
1997



54

factores deben ser calculados numéricamente por el perito y cotejarlos con
algun otro, obtenido de las investigaciones de mercado, y con caracteristicas
similares. Como parie de los anexos, al final del documento se integra el
formato utilizado por Banco Santander Mexicano® hasta mediados del afio 2000
(Ver apéndice E), para ilustrar los requisitos de informacién exigidos por dicha
organizacién al perito valuador, en la elaboracion de los avaluos, asi como para
mostrar las exigencias de investigaciones que el valuador debera realizar para

fundamentar sus resultados.

De igual manera Banca Serfin disefid su propio programa, en donde se
vacian los resultados de las investigaciones de mercado de terrencs, rentas e

inmuebles similares al bien valuado®. (Ver apéndice F al final del documento).

Los resultados son directamente multiplicados por factores mayores o
menores a la unidad, si son de menor 0 mayor calidad que el activo en estudio,
con el propésito de igualar las caracteristicas de las comparables con las del

sujeto y buscando ser simples y directos en su conceptualizacion.

Cada factor es definido por el perito valuador en turno, en funcién de su
capacidad y sensibilidad para cuantificar y determinar las diferencias entre cada
bien, y se sugiere por parte de los funcionarios de ia instituciéon que tienen por

responsabilidad el revisar los avallos, que no sean los menores a 0.80 ni

¢ Ibidem, 1997.
® Programa de Capacitacién para Peritos Valuadores por Banca Serfin, Torreén, Coahuila, 1998
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mayores a 1.20 los factores que se emplean para realizar las homologaciones

entre las investigaciones de mercado y el sujeto en estudio.

Esta metodologia suma matematicamente y por capitulo los resultados de
las comparables homologadas, dividiéndolas entre el nimero total de ellas. El
resultado redondeado se aplica directamente al sujeto y la conclusién se deja al

valuador en su conciliacion final.

El programa no considera en forma directa la variacion por superficie
construida entre las comparables y no es de manejo fluido, ya que requiere de
operaciones y justificaciones al margen, teniendo siempre que depender del
buen juicio del profesionista. Un ejemplo del formato de Banca Serfin empleadao
hasta mediados del afio 2000 se muestra en los anexos del presente estudio.

(ver apéndice F al final del documento)

Hipotecaria Su Casita emplea un formato similar al de Banca Serfin,
donde se aplican a las investigaciones de mercado, factores menares o
mayores a la unidad, y cuyo promedio resultante se aplica al sujeto. El formato
empleado por Hipotecaria Su Casita hasta mediados del afio 2000 se presenta

en la seccidn de apéndices (Ver el Apéndice G al final del documento.)

Estos son ejemplos de los esfuerzos realizados por las instituciones
usuarias de los avaltos para regular y unmiformizar la estructura en Ia

elaboracion de los availos.
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3.3 Otros Meétodos Utilizados en la Estimacion de los
Factores de Homologacidén Bajo el Enfoque de Mercado.

Existen otros procedimientos de caracter analitico para determinar los
factores de premio o castigo para aplicarse en la valuacién de terrenos, como lo
es el Método Grafico desarrollado por el Ingeniero Fernando Rivera Martinez y
presentado en la Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion de
1968 en Guanajuato, Guanajuato, y que en forma grafica estima la superficies
requlares e irregulares, afectandolas por factores de castigo cuya dimensién
depende del grado y tamarno de las fracciones no uniformes. De igual manera
estan: el Método de las Raices Cuadradas con Férmula Corta, el Método de las
Raices Cuadradas con Formula Corta para Excedentes, el Método de las
Raices Cuadradas con Férmula Larga, y el Método de las Raices Cubicas; los
cuales toman en cuenta las caracteristicas de frente, fondo y en algunos casos,
la superficie de los lotes, comparandolas con las del lote tipo de la zona en

estudio, para determinar el factor de premio o castigo en la valuacién del lote.

Todos estos sistemas o0 métodos dejan fuera algunas variables
importantes relacionadas con el terreno y la construccion, como ubicacién,
zona, forma, calidad y proyecto, lo que las vuelve poco o nada adecuadas en su
aplicacion sistematica para la estimacién de los factores de homologacion en el

Método de Mercado.
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3.3.1 Aportaciones Individuales en la Aplicacién del Enfoque

de Mercado.

Paralelamente 1{os particulares pertenecientes a las diversas
organizaciones que agrupan a los valuadores en México, en su blisqueda
continua para lograr una mayor precision en sus dictimenes de valor y
cumplir con las especificaciones establecidas por los usuarios de los
trabajos y por el mercado en si mismo, han propuesto avances en los
procedimientos de homologacion de las investigaciones bajo el enfoque de

mercado.

Estos estudios han evolucionando, desde simples tratados, hasta
programas con algoritmos y férmulas integradas en tablas de calculo

electrénicas. Se analizan cada uno de ellos en el siguiente apartado.

3.3.1.1 Aportacion del Ingeniero Gonzalo Quiroga Canta™.

E! Ingeniera Gonzalo Quiroga Cantu integré un procedimiento de
trabajo para la valuacién inmobiliaria que llamd Metodologia Quiroga, donde
determina los factores relacionados con frente, fondo, area, ubicacion, zona,

topografia e irregularidad, inicialmente enfocados hacia la valuacién de terrenos

10 Quiroga Canti, Gonzalo E., Valuacion de Terrenos Urbanos. Universidad Auténoma de Nueva Leon-
Facultad de Arguitectura, Monterrey, Nuevo Ledn, 1996, P. 106



y que con el tiempo han sido empleados en la homologacién de las

investigaciones de mercado en el Método de Mercado.

El factor que comprende el frente, el fondo y el area se define por la
ecuacion:

CUADRO 1

FORMULA PROPUESTA POR EL INGENIERO GONZALO QUIROGA CANTU PARA
CALCULAR EL FACTOR DE HOMOLOGACIOM PARA FRENTE, FONDO Y AREA

Factor Total = (FR/FT )™ x (PT/PR)"™ x (AT/AR)"™

donde:

FR = frente sujeto

T =frente tipo

PT = profundidad fipo

PR = profundidad sujeto

AT = areatipo

AR = area sujeto

Fuente: Quiroga Cantil, Gonzalo E., Valuacién de Terrenos Urbanos. Universidad Auténoma de
Nuevo Ledn- Facultad de Arquitectura, Monterrey, Nuevo Leén, 1996. P. 106

Este cuadro muestra una serie de datos sobre el lote valuado y sobre el
lote que se considera como tipo por los planes de desarrollo de la ciudad o en
su defecto, como e] predominante en la zona donde se ubica el bien en estudio.
Las cantidades se aplican a la férmula propuesta por el Ingeniero Quiroga
Canfu y se obtiene el factor que se multiplica por al valor de calle propuesto por

el valuador para obtener el valor del bien valuado.

La propuesta para la determinacién del factor de ubicacion se apega a la

siguiente relacién:

FU = Factor Ubicacién por cercania a avenida principal




59

=(VALOR DE LA AVENIDA NVALOR DE LA CALLE SECUNDARIA)
{ PROFUNDIDAD TIPO

FU = Factor de Ubicacidén por esquina en area industrial = 5-7%

FU = Factor de Ubicacion por esquina en area residencial de lujo = 5 -
10%

FU = Factor de Ubicacion por esquina en area residencial media = 4 - 8%

FU = Factor de Ubicacién por esquina area residencial econémica = 2 -
4%

Para el factor de topografia se emplean las siguientes tablas:

TABLA 9

RELACION DE FACTORES DE TOPOGRAFIA POR TERRAZAS PARA APLICAR A
LOS VALORES DE TERRENOS HABITACIONALES Y COMERCIALES DE ACUERDO A LA
METODOLOGIA QUIROGA

ALTURA O DESNIVEL POR TERRAZAS FACTOR RESIDUAL
- M-
0.50 0.96
1.00 0.93
2.00 0.88
3.00 0.79
4.00 0.72
5.00 0.66
6.00 0.60

Fuente: Quiroga Cantl, Gonzilo E., Valuacién de Terrenos Urbanos. Universidad Auténoma de
Nuevo Ledn- Facultad de Arquitectura, Monterrey, Nuevo Leén, 1996, P. 106

La tabla 9 contiene en la primera columna el desnivel drastico vertical que
pueda existir en el lote a valuar, proponiendo en la segunda coiumna un factor
de castigo por este tipo de deformacién topografica, con relacién al lote tipo de
la zona donde se encuentra el bien en estudio. Este factor se multiplica por el
valor de calte propuesto por el valuador para la zona donde se ubica el

inmueble.

" [bidem, p 118
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En la primer columna de las tablas 10 y 11 se muestra la informacién

concerniente al desnivel gradual o pendiente en porcentaje que pueda existir en

el lote a valuar, proponiendo en la segunda columna un factor de castigo por

este tipo de deformacidn topografica, con relacion al lote tipo de la zona donde

se encuentra el bien en estudio. Este factor se multiplica por el valor de calle

propuesto por el valuador para la zona donde se ubica el inmueble. Se

proponen tablas diferentes de factores en funcion del tipo de lote: habitacional,

comercial e industrial, puesto que el Ingeniero Quiroga Cantd considera que es

mas sensible a la baja en su valor, un lote industrial por tener un desnivel, que

uno habitacional o comercial.

TABLA 10"

RELACION DE FACTORES DE TOPOGRAFIA POR PENDIENTE PARA APLICAR A
LOS VALORES DE TERRENCS HABITACIONALES Y COMERCIALES DE ACUERDO A LA

METODOLOGIA QUIROGA

ALTURA O DESNIVEL POR FACTOR RESIDUAL
PENDIENTE - S -

1% 0.98
2% 0.96
3% 0.94
4% 0.93
6% 0.90
8% 0.88
10% 0.86
12% 0.84
16% 0.81
20% 0.78
24% 0.76
28% 0.75
32% 0.73
36% 0.72
40% 0.70
50% 0.68
60% 0.66
80% 0.63
100% 0.60

Fuente: Quiroga Cantil, Gonzilo E., Valuacidn de Terrenos Urbanos. Universidad Auténoma de

Nuevo Leon- Facultad de Arquitectura, Monterrey, Nuevo Ledn, 1996, P. 106

2 Ihidem, 120
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TABLA 117

RELACION DE FACTORES DE TOPOGRAFIA POR PENDIENTE PARA APLICAR A
LOS VALORES DE TERRENOS INDUSTRIALES DE ACUERDO A LA METODOLOGIA

QUIROGA
ALTURA O DESNIVEL POR FACTOR RESIDUAL
PENDIENTE - S -
1% 0.96
2% 0.92
3% 0.88
4% 0.84
5% 0.80
6% 0.76
7% 0.72
8% 0.68
9% 0.64
10% 0.60

Fuente: Quiroga Cantll, Gonzalo E., Valuacién de Terrenos Urbanos. Universidad Auténoma de
Nuevo Leon- Facultad de Arguitectura, Monterrey, Nuevo Ledn, 1996. P. 106

Para el calculo del factor por irregularidad, el Ingeniero Quiroga Cantu

presenta la siguiente tabla:
TABLA 12

RELACION DE FACTORES DE IRREGULARIDAD PARA APLICAR A LOS VALORES
DE TERRENO DE ACUERDQO A LA METODOLOGIA QUIROGA

MEDIDA O PROFUNDIDAD - m - FACTOR RESIDUAL
1 0.95
2 0.91
3 0.88
4 0.85
5 0.82
10 0.75
15 0.70
20 0.65
25 0.63
30 0.60
35 0.58
40 0.55
45 0.53
50 0.50

Fuente: Quiroga Cantd, Gonzalo E., Valuacion de Terrenos Urbanos. Universidad Auténoma de
Nuevo Leodn- Facultad de Arquitectura, Monterrey, Nuevo Ledn, 1996, P, 106

Para emplear |a tabla anterior, se determina la longitud de la irregularidad

(m), partiendo del punto donde esta deformacidn se separa del poligono reguiar

"’ Ibidem, p.121
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principal. Con esta variable se ingresa a la tabla y se obtiene el factor residual
que se mulitiplica por el valor de calle propuesto por el valuador para la zona
donde se ubica el inmueble, y luego multiplicar el resultado por la superficie de
la fraccién no uniforme que se esta analizando. Esta operacitn se repite para el

numero de fracciones que se consideren como irregulares.

De acuerdo a la comparativa presentada en el documento estructurado
por el Ingeniero Quiroga Cantd, esta aplicacion de factores refleja la realidad
comercial del ambito de la compra-venta en los valores de terreno, de una
manera mas precisa que otros procedimientos. Esta observacion la fundamenta
en un estudio comparativo realizado por el mismo y que forma parte de los
cursos de valuacién inmobiliaria que expuso como catedratico de la Universidad
Auténoma de Nuevo Ledn durante la segunda parte de la década de los
noventas. En este estudio, el Ingeniero Quiroga Cantl efectué una
investigacidn de campo sobre el precio de venta y el tipo de irregularidad de los
predios no uniformes en proceso de comercializacion, contra el precio de venta
de lotes regulares manteniendo el resto de las caracteristicas similares, dando
como resultado que fa aplicacidn de su propuesta para estimar los factores de
castigo por irregularidad se apega mas a los que sucede en la realidad
inmobiliaria, que las propuestas de instituciones como el Departamento del

Catastro del Distrito Federal.

' Ibidem. P123
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Sin embargo, el procesao desarrollado por el Ingeniero Quiroga Cantu
requiere de un analisis individual para uniformizar cada una de las comparables,
consumiendo considerable tiempo en el proceso, aparte de no contemplar
factores para la construccién, por lo que se tiene que complementar con alguna

otra propuesta que si lo haga.

Una de estas, es el sistema creado por el Ingeniero Gerardo Guajardo del
Instituto Mexicano de Valuacién de Nuevo Leén, al que denominé Metodologia
de Nuevo Ledn, y donde determina los factores de demérito para las

construcciones, por conceptos de calidad, edad y proyecto™.

3.3.1.2 Aportacién del Ingeniero Luis F. Cuéllar Ulloa.

El Ing. Luis F. Cuellar Ulloa, como parte de una ponencia en la
Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion de 1995,

presentd lo que el mismo llamé:

“Un procedimiento de facil comprension, que permita

concluir el valor comercial de un inmueble, con independencia
de otros enfoques de valuacion™'®,

1 Guajardo Valadez, Gerardo, “Valuacién de Inmuebles, Métodos: Fisico, Capitalizacién, Mercado™
Compilacién de Métodos de Valuacién Inmobiliaria, Universidad Auténoma de Nuevo Leén, Facultad de
Arqguitectura, Monterrey, N.L. 1996, p. 117

¥ Cuéltar, Ulloa, Luis F.; Homologacién de Inmuebles Comparables en el Enfoque de Mercado; Ponencia
presentada en la XXXI Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion, 1995; p-61. La
afirmacién hace referencia a la utilizacion del Método e Mercado de manera imdependiente y sdlo sobre la
base de la informacién disponible, tanto 1a proporcionada por el solicitante como la obtenida en el
mercado.
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En este Método, Cuellar Ulioa, incorpora variables que dependen de la
informacién disponible, de las caracteristicas dei bien a valuar y del mercado de

la localidad. (Ver Apendice B en la seccion de anexos).

El criterio base de comparacion que emplea, es la participacion de la tierra
en el valor comercial del inmueble, por lo que si la relacién es similar entre el
sujeto de estudio y los resuitados de la investigacién, se estima que se debe a

que son de un estrato socioecondmico similar, y por lo tanto adecuadas para su

aplicacién.

El Ing. Cuéllar Ulloa propone una depreciacion por edad del 1% anual en
las diferencias entre sujeto e investigacion, asi como un castigo por condicién

con base a la siguiente relacién:

TABLA 13
RELACION DE CALIFICACIONES POR ESTADO DE CONSERVACION
CONDICION FACTOR
EXCELENTE 1.00
MUY BUENO 0.90
BUENO 0.80
REGULAR 0.70
MALO 0.60

Fuente: Cuéllar, Ulloa, Luis F.; Homologacion de Inmuebles Comparables en el Enfoque de Mercado;
Ponencia presentada en la XXXI Convencion Nacional de [nstitutos Mexicanos de Valuacion; P-62.

Estos coeficientes son de aplicacién directa, sin embargo su deduccién
proviene de metodologias estadisticas y empiricas basadas en la experiencia

del valuador.
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Ademas, la tabla anterior no deja de ser inconclusa a menos que se
especifique cada uno de los factores que integra la columna de “Condicién™ a
fin de homologar los criterios a cerca de lo que en valuacion de inmuebles
debera de interpretarse como “Excelfente”, “Muy Bueno”, “Bueno”, “Regular’ o
“Malo”, ya que estas designaciones son conceptos subjetivos dejando al criterio
del valuador su interpretacién, lo cual vuelve vulnerable el resultado final del
avalio en el que se apliquen estos factores, a cuestionamientos por parte de los

involucrados en el trabajo.

En la propuesta del ing. Luis F. Cuéllar Ulloa, se relaciona una serie de
factores que incorporan variables que dependen de la informacion disponible,
de las caracteristicas del bien a valuar y del mercado de la localidad, y donde el
criteric base de comparacion que emplea es la participacién de la tierra en el
valor comercial del inmueble, por lo que si no se observa una diferencia
aportada entre los resultados de la investigacidn y el sujeto de estudio, se
estima que, se debe a que son de un estrato socioeconémico similar, y por lo

tanto adecuadas para su aplicacion.

Estos coeficientes, a pesar de que son de aplicacion directa, dejan fuera
variabies importantes como lo son la refacion que existe entre las areas
construidas, las caracteristicas de ubicacion relativas al entorno, y el tipo de
construccion en cuanto a la existencia de un proyecto arquitectonico, y su
realizacion completa, puesto que limita ia aplicabilidad a elementos localizados

en el mismo desarrollo y con las mismas caracteristicas, ademas de que el
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origen de las ecuaciones con que se obtiene la estimaciéon de valor es empirico,
los resultados son susceptibles de ser dependientes del criterio que tiene el
valuador en cuanto a su experiencia y que en base a ello los deduce, y por lo

tanto, son cuestionables.

Queda claro, entonces que se remiten los resultados de los avallios de
bienes inmuebles, a la capacidad del Perito Valuador en el ejercicio de un
avaluo, y deja fuera variables importantes como lo son la relacion de las areas
construidas, la ubicacién relativa, y el tipo de construccion, puesto gue limita la
aplicabilidad a elementos ubicados en el mismo desarrollo y con las mismas

caracteristicas.

En el Apéndice B se presenta un ejemplo de este procedimiento.

3.3.1.3 Aportacion del Arquitecto Carlos Burgos

Hernandez.

El Arquitecto Burgos Hernandez, miembro del Instituto Mexicano de
Valuacién de Yucatan “Ing. Hernan Pérez Vega™, A. C., en un articulo
expedido en 1996, propcne una serie de factores para ser aplicados a

inmuebles edificados, los cuales se basan en las caracteristicas del
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proyecto arquitectonico y estan relacionadas con su funcidon, espacio,

contexto y tecnologia. ™

El sistema de calificacién lo establece como sigue:

Malo
Regular
Aceptable
Bueno
Muy buenc

7

0 (cero puntos)

1 {un punto)

2 (dos puntos)

3 (tres puntos)

4 (cuatro puntos)

Al aplicar el anterior criterio a un bien, se obtiene su puntuacién total, la

cual se utiliza para entrar a la siguiente tabia:

RELACION DE FACTORES ARQUITECTONICOS PARA APLICAR A INMUEBLES
EDIFICADOS PROPUESTOS POR EL ARQUITECTO CARLOS BURGOS HERNANDEZ

TABLA 14"

PUNTOS FACTOR
20 1.10
19 1.08
18 1.086
17 1.04
16 1.02
15 1.00
14 0.94
13 0.88
12 Q.82
11 0.76
10 0.70
9 0.57
8 0.43
7 0.30
6 0.20
5 0.10
4 0.08
3 0.06
2 0.04
1 0.02
0 0.00

Fuente: Burgos Hernandez, Carlos: “Sistema para la determinacion del Factor Arguitecténico en
Inmuebles Edificados™ IMVAC, Yucatan, Mérida, 1996.

'7 Burgos Hernandez, Carlos: “Sistema para la determinacién del Factor Arquitectonico en Inmuebles

Edificados” IMVAC, Yucatén, Mérida, 1996,

8 Ibidem, 1996
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De la anterior tabla se obtiene un factor que se multiplica por el valor

unitario de la construccion.

Este procedimiento se realiza para el sujeto de [a valuacién, y se repite

para cada una de las investigaciones de mercado comparables.

Este es un planteamiento sencillo y directo que cubre una sola de las
caracteristicas involucradas en el valor de los activos y que requiere definir su

origen y su fundamentacion.

Su aplicacién en la valuacién por el Método de Mercado debe limitarse a

ser un complemento para otros sistemas.

El Arquitecto Carlos Burgos Hernandez sugiere una relacion de factores
por proyecto arquitectonico para emplear en la valuacién de construcciones.
Esta iniciativa es sencilla y directa en su aplicacion, pero su metodologia o
técnica de origen y su fundamentaciéon no se definen. Después de probar su
utilidad en cada plaza, puede ser utilizada como complemento a otros sistemas
0 técnicas de trabajo valuatorio que cubran el resto de los factores involucrados

en el valor de los bienes.

‘3.3.1.4Aportaci6n'del Ingeniero Mario Rafael Marques

Tapia.
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El Ingeniero Mario Rafael Marques Tapia realizé6 un compendio de

factores empiricos empleados por valuadores en la homologacion de

comparables cuando se aplica el Enfoque de Mercado para la realizacién de

los avalios, los cuales formaron parte de la ponencia presentada en la

XXXl Convencién Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion por el

Instituto Mexicano de Valuacién de Cdrdoba y Orizaba en la Ciudad de

Mazatlan, Sinaloa en Noviembre de 1986, y que a continuacién se

transcriben:

TABLA 15"

RELACION DE FACTORES DE HOMOLOGACION DE ORIGEN EMPIRICO
COMPILADOS POR EL INGENIERQ MARIO RAFAEL MARQUES TAPIA

CONCEPTOQ .+~ FACTOR DE OBSERVACIONES..
3 MOLOGACION % T S
FRENTE MENOR=SE * Cuando se aplica para un
1. CASTIGA premio tiende a un factor maximo
alrededor de 1.15 (Dante Guerrero).
C=f/F ={¢c)® * De ahl en adelante se
mantiene constante,
MAYOR =SE independientemente del frente que
PREMIA tenga el lote.
= (¢ )m
2 .- FONDO MAYQOR= SE * En alguncs casos al frente
CASTIGA menor s6lo se le asigna k = 1.00
k=P/p =(k¥y?
MEMOR = SE
PREMIA
= (k )m
IRREGULARIDAD SE CASTIGA * En donde p = fondo del lote
3.- g=P/{p+i) ={ g7 y en donde | = imegularidad y P =
Fondo del lote tipo.
SUPERFICIE FA =025r+ 075 075 FA 30
4 - Area Lote Tipo
r= ———— ( excepcionalmente 4.0)
Area Valorada
FORMA, A rect. mayor * Cuando no es un lote de
5 .- ( IRREGULAR ) FF.=———— | tipo " Marttillo ™.
A Total Lote
TOPOGRAFIA PENDIENTE {+) “0.50<F.M. <1.00
6 - FM=1-mf2
PENDIENTE(-} *0.33<FM. <1.00
FM =1-2mf3
m= % Pendiente en

* Fuente: Marques Tapia, Mario Rafael; “Calculo Paramétiico de Factores de Homologacion para Ejecucion
de Avaldos par el Método de Mercado” ponencia presentada en la XXXXII Convencidn Nacional de
Institutos Mexicanos de Valuacién, Cordoba y Orizaba; Mazatlan, Sinaloa, 1996.
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decimal.

ESQUINA

Frenis total (ambas calles)
rl:

* Irfluencia maxima por
esquina 3 veces el frente tipo a cada
lado.

Frente tipo *1<n<6 yseioma el
valor de calle més aito. (Capuanno)
y= Factor de
incremento
P por_esquina
A = Comercial lujo 1.- Zona céntrica y "15%as0%
25x25 comercial de lujo méaximo (Caso A)
y=0.07n +0.08
B = Comercial 2 -Zona comercial de *10%a230%
20 x 20 ta (Caso B)
y = 0.04n + 0.06
3.- Comercial de 2da. *5%a20%
y (CasoB)
residencial de lujo
y=0.03n + 0.02
C = Habitacional 4 .- Habitacional *"0%a20%
10x10 y=0.04n-0.04 {Caso C)
FRENTE DOBLE SE PREMIA * Aplicar criterios para
8 - 10% Zona obtener el maximo wvalor posible.
habitacional {Caso especial tres frentes)
15% Zona comercial
20% Zona comercial
de
lujo
CABECERO Aplicar criterios de * Se sugiere 25 a 35%
9 .- esguina
MANZANERO Aplicar criterios de * Se sugiere :
10 - esquina 30 a 409 (4 frentes)

25 a35% (3 frentes)

FORMULAS DE HOMOLOGACION SUGERIDAS: Mayusculas = Para dimensiones del lote tipo.
Mintsculas =Para las medidas del predio valorado.

La tabla anterior es una compilacion de factores de homologacion,

realizada por el Ingeniero Marques Tapia y que muestra las diferentes formas

de premiar o castigar el valor de un inmueble. En la segunda columna se enlista

la caracteristica sobre la cual se compara el predio, mostrando en la tercera
columna el algoritmo que define la dimensidn del factor de premio o castigo que

se aplicara al valor unitario del bien valuado o de [a comparable utilizada. En la

tercera columna se muestran las observaciones pertinentes para cada caso.

Este procedimiento se debe de aplicar tanto al sujeto valuado, como a
cada una de las comparables empleadas en la elaboracion de la estimacién de

valor.

Debido a la caracteristica empirica de los factores, el ingeniero Marques

Tapia sugiere:
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"...calibrarios a la entidad donde se decida aplicarlos, ya
que las bases pueden variar de zona a zona por las diferentes
condiciones socioecondmicas que se presentan. %

Después de presentar los anteriores factores y de reconocer
explicitamente su origen empirico, el Ingeniero Marques Tapia propone
generarlos de manera matematica procesando investigaciones de mercado de

inmuebles que tengan todas sus caracteristicas iguales y constantes, menos

una.

Esta variable se relaciona mediante la relacion:

Factor de Homologacién = Valer Unitario del Lote / Valor de Calle = (P / p)°

Al despejar para n, tenemos:

(P /p)" = Valor Unitario del Lote =~ nlog (P/p) = log ( Valor Unitario del

Lote )
Valor de Calle Valor de Calle

Dando como resultado la siguiente ecuacion:

ECUACION 2

ECUACION PARA DETERMINAR EL EXPONENTE QUE RIGE LA RELACION DE LOS
VALORES DE LOS LOTES SUJETO DE ESTUDIO Y EL DE CALLE

log { Valor Unitario ) / Valor de Calle )

log (P /p)

Fuente: Marques Tapia, Mario Rafael. “Criterios Metodoldgicos para la Homologacién de Informacién del
Mercado Inmobiliardo™. XXXIV Conversion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion, A.C.; Instituto Mexicano
de Valuacion de Cérdoba Orizaba, AC. 1998. P7

% Marques Tapia, Mario Rafael; Célculo Paramétrico de Factores de Homologacion para Ejecucién de
Awvaldos por el Método de Mercado; XXXII Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion;
Mazatlan, Sinaloa; Noviembre de 1996; p221-222
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St por ejemplo se mantienen sin cambiar: ubicacién, fondo, servicios e
infraestructura y se varia solo el frente, se tendra una serie de valares de ventas
de terreno, las cuales generaran un conjunto de "n” ‘s, que si se promedian,
produciran un exponente que reflejard el comportamiento del mercado para la

variacion en esta sola caracteristica.

De igual manera se procede con los demas factores, cambiando uno y

conservando constantes el resto.

En el Apéndice D se franscribe un ejemplo presentado por el Ing. Marques

Tapia donde se describen los resultados al aplicar su propuesta.

En teoria se podria determinar el mismo factor para cada caracteristica de
los inmuebles, sin embargo el procedimiento tendria que repetirse para cada
zona homogénea, volviéndose extremadamente complicado, aparte de que la
nocion del no cambio del resto de las variables no se apega fielmente a la

realidad.

El mismo Ingeniero Marques Tapia, en un estudic posterior, sugiere una
relacién de rangos que deben de guardar los factores en su aplicacion a

investigaciones de mercado generadas bajo diferentes disponibilidades:

TABLA 16
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RELACION DE RANGOS DE YALIDEZ PARA FACTORES DE HOMOLOGACION GENERADOS
BAJO DIFERENTES SITUACIONES DE DISPONIBILIDAD PROPUESTOS POR EL INGENIERQ MARIO
RAFAEL MARQUES TAPIAY

TIPO DE CANTIDAD EJEMPLO RANGO
MERCADO DE
COMPARABLES
ACTIVO 1 viviendas de interés social 0.80a1.25
MEDIO 2 viviendas de interés medio 0.75a133
PASIVO 3 bodegas/locales comerciales cd. medias 0.67 a 1.50
ESTATICO 4 instalaciones especializadas 0.60a 167

Fuente: Marques Tapia, Mario Rafael. "Criterios Metodologicos para la Homologacion de
Informacién del Mercado Inmobiliario™. XXXIV Conversién Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion, A.C.; Instifuto Mexicano de Valuaciéon de Cérdoba Orizaba, A.C. 1998. P7

Estas cantidades difieren de las sugeridas en los cursos impartidos en
México durante fa Ultima década por la American Society of Appraisers,
(Sociedad Americana de Valuadores) en la que se expone que [0s rangos
recomendados varian alrededor de 10%. Esta situacion se ve justificada por las
diferencias existentes en los tipos de informacion con que se cuenta en ambos
paises: en Estados Unidos es amplia, disponible y verificable, y en México es

escasa y dificil de comprobar.

El Ingeniero Mario Rafael Marques Tapia, después de exponer una tabla
de factores de homologacion de origen empirico de uso comin, propone
realizarlos de manera matematica procesando investigaciones de mercado de
inmuebles que tengan todas sus caracteristicas iguales y constantes, menos

una, cualquiera que se escoja.

3.3.1.5 Aportacion del Arquitecto Rafael Acevedo

Doporto.

! Marques Tapia, Mario Rafael. “Criterios Metodologicos para la Homologacién de Informacion del
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En la XXXII Convencidon Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacién realizada en Villahermosa, Tabasco en 1997, el Arq. Rafael
Acevedo Doporto del Instituto Mexicano de Valuacién de Veracruz presentd
una ponencia titulada: Andlisis de los Factores de Correccion Utilizados en
el Método Comparativo de Mercado, y cuyo procedimiento se apoya en una
exhaustiva investigacion de mercado, homologando las comparables al
sujeto en funciébn de sus caracteristicas y mediante factores menores,
iguales o mayores a la unidad, cuando el sujeto es de menor, igual o mayor

calidad respectivamente.

El Arquitecto Acevedo Doporto menciona que es importante:

“...identificar los elementos de comparacién o factores que
intervienen en {a determinacion del valor de un bien, analizar los
coeficientes de ajuste, mismos que permitan [a homologacién de
los inmuebles comparables con el sujeto y ambiciosamente,
establecer al final, un sistema practico de facil aplicacidn y
comprension, que sirva de sustento en nuestro ENFOQUE
COMPARATIVO DE MERCADO, mediante el cual se llegue a
Valores Comerciales confiables®.

Para cumplir con su objetivo Acevedo Doporto define los siguientes

elementos basicos de comparacion:

e Elementos fisicos de forma para el terreno

Mercado Inmobiliario”. XXXIV Conversion Nacional de Institutes Mexicanos de Valuacion, A.C.;
Instituto Mexicano de Valuacién de Cérdoba Orizaba, A.C. 1998, P7

“pacevedo Doporto, Rafael. “Andlisis de los Factores de Correccion Utilizados en el Método
Comparativo de Mercada™, XXXl Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacién;
IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997. p74.
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1. Frente y fondo del terreno.

2. Superficie del predio.

3. Forma.

4. Ubicaciéon en la manzana (esquina, dos frentes, intermedio,
entre otros factores.).

5. Topografia.

« Elementos de ubicacién para el terreno
1. Zona de ubicacion (condicion y calidad del entorno).
2. Servicios disponibles.
3. Equipamientoe urbano (transporte urbano, comercios,
escuelas, y otros.).

4. Calidad de la vialidad de ubicacion del bien.

e Caracteristicas fisicas de las construcciones
1. Superficie de construccion.
2. Edad de la construccion o edad de las mejoras.
3. Calidad y tipo de la construccion.
4. Estado de conservacion del inmueble.

5. Calidad y funcionalidad del proyecto.

Y reconoce que, “al no existir una metodologia objetiva y de aplicacion

generalizada para la definicion de los factores de homologacion, se tiene que



76

recurrir a la experiencia del valuador para conciliar los elementos que influyen

en el valor de los activos™®

Asi mismo, emplea en su propuesta férmulas de origen practico y de uso
comun, pero deja libre al usuario su modificacion por otras de mayor

confiabilidad para la zona de ubicacién del sujeto.

Las relaciones matematicas utilizadas para determinar los coeficientes de
ajuste de los elementos de comparacion listados en el apartado anterior, son las

siguientes:

FACTOR DE AREA
C = (0.25 X area lote tipo) / area lote avaluar + 0.75

FACTOR DE ESQUINA
Superficies no mayores a 400.00 m2, considerando maximo 20.00 m.
por cada frente.

incrementos del 10.0 % al 20.00 %.

FACTOR DE DOS FRENTES (cuando no sea esquina)
Incrementos del 5 al 10 %, en funcién del contraste de las vialidades

de ubicacion.

B Acevedo Doporto, Rafael; dndlisis de los Factores de Correccion Utilizados en el Método Comparativo
de Mercado. Trabajo presentado por el autor en la XXXIII Convencitn Nacional de Institutos Mexicanos
de Valuacidn; IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997.
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Estableciendo como maximo 10 % para zona habitacional y del 10 al
15 %, para las zonas comerciales y turisticas.
FACTOR DE FRENTE

C = ( frente del lote a valuar)/frente del lote tipo )'*

FACTOR DE FONDO
C = FLT/FLV + FLT/FLV? - FLTIFLV X FLT/FLV'?
En donde :

FLT : Fondo del Lote Tipo

FLV : Fondo Lote a Valuar

FACTOR DE IRREGULARIDAD

C = (Area del mayor rectangulo a inscribir / Area del Lote Tipo )@

FACTOR DE TOPOGRAFIA

Para pendiente ascendente C = 1- (% de pendiente / 2).

Para pendiente descendente C =1 - (% de pendiente / 3).

lLa determinacién de los factores de ubicacion y calidad de vialidad, se
realizé de forma estadistica y se llevd a cabo mediante una investigacion de
mercado por zona homogénea, manteniendo constantes todas las
caracteristicas del terreno, menos la de ubicacién y/o calidad de vialidad, y

corrigiendo por forma sobre ia base del lote tipo estimado:
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FACTORES DE HOMOLOGACION POR CONCEPTO DE UBICACION PROPUESTOS

POR EL ARQUITECTO RAFAEL ACEVEDO DOPORTO

ESTADO AJUSTE
CALIFICACION
TURISTICAY COMERCIAL DE 12, 1 1.000
COMERCIAL DE PRIMERA 2 0.520
RESIDENCIAL DE LUJO 3 0.460
COMERCIAL DE SEGUNDA 4 0.360
RESIDENCIAL DE 12, S 0.348
RESIDENCIAL DE 22, 6 0.220
DE INTERES SOCIAL 7 0.124
RESIDENCIAL POPULAR 8 0.088

Fuente: Acevedo Doporto, Rafael. “Andlisis de los Factores de Correccion Utilizados en el
Método Comparative de Mercade”™, XXXl Convencidon Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion; IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997.

TABLA 185

FACTORES DE HOMOLOGACION POR CALIDAD DE VIALIDAD PROPUESTOS POR

EL ARQUITECTO RAFAEL ACEVEDO DOPORTO

ESTADO AJUSTE
CALIFICACION
CALZADA 1 1.000
AVENIDA PRINCIPAL 2 0.850
AVENIDA SECUNDARIA 3 0.800
CALLE PRINCIPAL 4 0.750
CALLE SECUNDARIA 5 0.670
CALLEJUELA ¢} 0.550
CERRADA 7 0.450
ANDADOR 8 0.350

Fuente: Acevedo Doporto, Rafael. Andlisis de los Factores de Comreccidn Utilizados en el
Metodo Comparativo de Mercado”, XXXl Convencién Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacién; IMVAC, Tabasco, Villahernnosa, 1997,

Para el factor de servicios disponibles, se emplearon presupuestos de

urbanizacién y manuales de costos unitarios, definiendo [a incidencia de cada

partida en el costo total:

¥ Acevedo Doporto, Rafael, “Analisis de los Factores de correccién utilizados en el Método Comparativo
de Mercado, Ponencia presentada en 12X XILII Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacién
A.C. por el IMVAC Veracruz, Villahermosa Tabasco, 1997. P 87.

® Ibidem, p 87
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TABLA 19%

FACTORES DE HOMOLOGACION POR CONCEPTO DE SERVICIOS MUNICIPALES
PROPUESTOS POR EL ARQUITECTO RAFAEL ACEVEDO DOPORTO

ESTADO CALIFICA
CiON AJUSTE
COMPLETOS (con pavirnento) 1 1.000
COMPLETOS (con empedrado) 2 .800
SEMICOMPLETOS (terceria y sin banqueta) 3 0.750
ESCASOS (con bangueta y sin drenaje y aqua) 4 0.400
POCOS (solo alumbrado y energia eféctrica) 5 0.200

Fuente: Acevedo Doporto, Rafael. “Analisis de los Factores de Correccién Wilizados en el
Método Comparative de Mercado™, XXXIll Convencién Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion; IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997.

El factor de equipamiento urbano se consideré no tenia una incidencia
relativamente fuerte, por lo que se estimd de manera empirica.

TABLA 207

RELACION DE FACTORES DE HOMOLOGACION POR CONCEPTO DE
EQUIPAMIENTO URBANO PROPUESTOS POR EL ARQUITECTO RAFAEL ACEVEDO

DOPORTO
ESTADO
CALIFICACION | AJUSTE
COMPLETOS 1 1.000
SEMICOMPLETOS 2 0.800
ESCASOS 3 0.800
NINGUNGC 4 0.700

Fuente: Acevedo Doporto, Rafael. “Analisis de ios Factores de Correccion Utilizados en el
Método Comparativo de Mercado™, YOOI Convencidn Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion; IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997.

Con respecto a los factores por caracteristicas fisicas, para el factor de
superficie de terreno, se contempla su incidencia con relacidén a la suma de las
superficies de terreno y construccion de las comparable_s y el sujeto,
multiplicada por la diferencia porcentual de las respectivas superficies de

terreno, originando el ajuste para las investigaciones.
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En cuanto a las areas de construccion, el procedimiento aplica un factor
de 10% por cada 30 m2 de diferencia entre sujeto y comparables. Con relacion

a la edad y estado de conservacion, se emplea la formula de Ross Heidecke :

Depreciacién = ( edad / vida (til total )"

Se utiliza una vida total supuesta de 60 afios y se trabaja con las
diferencia de edad y estado de conservacion entre sujeto y muestras para
determinar el factor de ajuste:

TABLA 217

RELACION DE FACTORES DE HOMOLOGACION POR CONCEPTO DE ESTADO DE
CONSERVACION PROPUESTOS POR EL ARQUITECTO RAFAEL ACEVEDO DOPORTO

ESTADO CALIFICACION AJUSTE
EXCELENTE 1 1.000
BUENG 2 0.900
MEDIANO 3 0.800
REGULAR 4 0.700
REPARAC. SENCILLAS 5 0.60Q
MALO 6 0.500

Fuente: Acevedo Doporto, Rafael. "Analisis de los Factores de Correccion Utilizados en el
Método Comparative de Mercado”, XXXl Convencion Nacicnal de Institutos Mexicanos de
Valuacion; IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997.

La definiciéon del factor por calidad de construccion, se baso en
presupuestos para los tipos propuestos, calculando las diferencias porcentuales
entre ellos como factores de homologacion y trabajando con los diferenciales
entre sujeto y muestras.

TABLA 227%°

* Ibidem p. 87
7 Ibidem p. 87
% Ibidem, p. 87
 \bidem, p. 87
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RELACION DE FACTORES DE HOMOLOGACION POR CONCEPTO DE CALIDAD DE
CONSTRUCCION PROPUESTOS POR EL INGENIERO RAFAEL ACEVEDQ DOPORTO

ESTADO AJUSTE
CALIFICACION
DE LUJO 1 1.000
DE CALIDAD 2 0.800
BUENC 3 0.700
MEDIANO 4 0.600
INTERES SOCIAL 5 0.450
ECONCMICA 6 0.350
CORRIENTE 7 0.300

Fuente: Acevedo Doporto, Rafael. "Andlisis de los Factores de Correccién Utilizados en el
Método Comparativo de Mercado™, XXXIIl Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion; IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997,

El proyecto se considera con una influencia maxima del 5% entre las
calificaciones, empleadas, como en los anteriores factores, de manera

deferencial entre el sujeto y las muestras:

TABLA 23%

RELACION DE FACTORES DE HOMOLOGACION POR CONCEPTO DE CALIDAD DE
PROYECTO PROPUESTOS POR EL INGENIERO RAFAEL ACEVEDO DOPORTO

ESTADO AJUSTE
CALIFICACION
EXCELENTE 1 1.000
BUENO 2 0.850
MEDIANO 3 0.900
REGULAR 4 0.850
MALOC 5 0.800

Fuente: Acevedo Doporto, Rafael. “Andlisis de los Factores de Correccién Utilizados en el
Método Comparativoe de Mercado”, XXXIII Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion; IMVAC, Tabasco, Villahermosa, 1997.

Esta metodologia se presenta en la forma de hoja de calculo electronica
(Microsoft-excel) donde se integran las férmulas y tablas expuestas y se

trabajan como una matriz.

* Ibidem, p. 87
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El programa computacional Microsoft-excel es parte de la amplia gama de
herramientas computacionales disponibles en la actualidad, y ofrece hojas de
trabajo en forma de fabla, en las que el usuario puede ingresar datos en cada
una de las columnas, para posteriormente, si asi lo desea, introducir formulas
preestablecidas o personales que realicen las operaciones correspondientes de
forma automatica y sistematica, y asi obtener los resultados deseados. Las
hojas de Excel, tienen al lado izquierdo una columna numerada para garantizar

el orden de la informacion y conseguir resultados por fila / columna inmediatos.

Una vez que se tienen suficientes datos veraces de mercado de un
segmento en particular, se procede a vaciarios a la tabla correspondiente,

dejando solamente la parte del sujeto a valuar como area que cambia.

No asi el sujeto de estudio, ya que este cambia con cada trabajo en

particular.

La propuesta de calificaciones no contempla los inmuebles del tipo
industrial ni los agropecuarios, en las secciones de ubicacion y calidad de

construccion, por lo que se hace necesaria una ampliacion de estas areas.

E!l Arq. Rafael Acevedo Doportio reconoce que, al no existir una
metodologia objetiva y de aplicacion generalizada para la definicion de los
factores de homologacidén, se tiene que recurrir a la experiencia del valuador

para conciliar los elementos que influyen en el valor de los activos, y emplea en



su propuesta formulas de origen practico y de uso comun, pero deja libre al
usuario su modificacion por otras de mayor confiabilidad para la zona de

ubicacion del sujeto.

El objetivo del Arquitecto Acevedo Doporto se cumple parcialmente,
puesto que su aportacién agiliza la homologacién de activos, al simplificar su
utilizacién, ya que, una vez que se tienen suficientes datos veraces de mercado
de un segmento en particular, se procede a vaciarlos a la tabla correspondiente,

dejando solamente la parte del sujeto a valuar como area que cambia.

Esto significa que las investigaciones son homologadas bajo un estandar
uniforme y constante, por lo que siempre seran las mismas calificaciones las
gue apareceran, no asi el sujeto en estudio, ya que este cambia con cada

trabajo en particular, volviendo versatil y practico el sistema.

Sin embargo, la propuesta de calificaciones no contempla los inmuebles
del tipo industrial, en ubicacién y calidad de construccién, por lo que se hace
necesaria una ampliaciéon a estas areas, asi como a otros segmentos de [a

valuacion, como lo es el agropecuario.

De igual forma, es recomendable extender los rangos de calificacion de
cada caracteristica analizada, asi como justificar formalmente los factores que
se proponen empiricamente, para eliminar posibles cuestionamientos sobre la

subjetividad de la metodologia.
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En sintesis se concluye pues, que la situacién econdmica de un pais tiene
una influencia muy fuerte la sobre la oferta y demanda de bienes inmuebles y
sobre su valor de comercializacion, por lo que una crisis monetaria se refleja en
una presion evolutiva sobre las metodologias de valuacion inmobiliaria hacia la
gue mejor refleje los valores de mercado de la regién y no a la que se base en

los costos de reposicién.

En México, los hechos econdmicos de los Ultimos seis afos afectaron la
demanda y por consecuencia el valor de los inmuebles en México en sus
diferentes segmentos de precios, por lo que se dio la evolucidbn de flas
metodologias de valuacién inmobiliaria, resaltando la importancia que la
metodologia basada en el enfoque de mercado o de comparacion presenta para
la practica de la valuacion por la fundamentacién de argumentos que exige
mediante la practica de las investigaciones de mercado. Paralelamente se dio el
cambio en los requerimientos que deben cubrirse en la elaboracién de un
avallo de acuerdo a los solicitantes de avallos y a las instituciones que regulan
la practica de la valuacién, siempre enfocados hacia la importancia de la
metodologia de mercado o de comparacion. Al relacionar las diferentes
propuestas institucionales y particulares para el desarrollo de la metodologia de
mercado o de comparacidén, se resalta en particular la seccion en donde se
determinan los factores de homologacidn que se emplean para equiparar las
caracteristficas de. los bienes inmuebles similares, obtenidos mediante las

investigaciones de mercados, con relacion al sujeto en estudio.
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Se observa que algunos de estos factores pueden ser cuantificados
objetivamente, sin embargo, la mayoria requiere de estimaciones en base a

criterios de caracter empirico.

Es importante notar que independientemente de cualguier método que se
emplee en la valuacidn inmobiliaria, siempre se tendré que confiar en el criterio,
experiencia y capacidad del valuador que realice el avaluo, puesta que la
valuacion no es una ciencia exacta, sino una profesion en funcidon del

profesionista que efectia el trabajo.
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CAPITULO 4

METODO DEL ANALISIS DE REGRESION MULTIPLE E INFERENCIA

ESTADISTICA

Después de homologar las investigaciones de mercado mediante la
metodologia que mejor refieje los criterios del valuador, se reqguiere conciliar los
diferentes resultados para estimar el valor de un activo, para lo cual se puede

emplear un procedimiento lamado Méfodo del Analisis de Regresién.

Un modelo resultante del método de regresion miilfiple, consiste en una
serie de vanables dependientes {valores) y un ndmero de variables
independientes {descriptores) usados, en este caso, para determinar los valores
de propiedades semejantes a las comparables contenidas en una base de

datos previamente homologadas.

Para ello, se emplean las caracteristicas respectivas de la propiedad que
estan representadas por los valores absolutos de los descriptores calculados en

el modelo de regresion.
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Los Métodos de Regresion Lineal Muitiple (MRLM), como parte las
Técnicas estadisticas multivariantes, tuvieron su desarrollo inicial en los afos

sesenta, y su aplicacién en la valuacion inmobiliaria inicio en esta y en la

siguiente década.

Esta alternativa de vaiuacion, esfipuia Horst Karl Dobner E. en su libro La

Valuacion de Predios Urbanos,

“Consiste en relacionar por medio de funciones los diferentes
descriptores importantes de la propiedad y calcular sus valores
absolutos. Este procedimiento se logra ajustando un modelo

multivariante a un nimero n  de registros de valores (por gjemplo, de
compra - ventas) «*!

y sus caracteristicas generales son las siguientes:

» Se basa en la aplicacion de técnicas estadisticas como regresion

mdltiple y correlacion, y tomando como apoyo muestras representativas del

mercado inmobiliario.

o Se busca la determinacién de rectas de regresion de la forma:
Y= A+BX

donde;

n

Y = valor de la propiedad
X = promedio de variables que influyen en el valor

3! Horst Karl, Dobner Eberi, “La Valuacién de Predios Urbanos®, Editorial Concepto, México,
1983, p176. '
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« En el caso de un modelo multivariante lineal, la férmula es la siguiente :

Y= by + by x4 + b xo +...bn Xhn t+ e

donde :
Y = valor de la propiedad ( variable dependiente )

X1, Xz ... Xa = caracteristicas o descriptores
de la propiedad (variables
independientes )

b1, b2 ...bn = coeficiente de los
descriptores (parametros en términos de
valores numéricos y unidades).

e = ermor afeatorio de “Y” para la gbservacién “C”.

En este caso se emplean letras secuenciales mayusculas (A, B, C, ... ) en
lugar de los subindices que prosiguen a las letras “ b , para identificar a los
coeficientes de los descriptores o caracteristicas de los bienes analizados por

este método.

Los coeficientes son un resultado de la misma regresion matematica y
representan:; el punto de interseccién de la recta con el eje vertical o de la

variable “Y” para el caso A, y ia pendiente de la misma recta para el caso “B".

e En casos mas elaborados se establecen curvas cuadraticas, cubicas,

etc., de regresion muitiple como:
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Y=A+BX + C2Z +DW* +

siendo:
Y = precio de venta

X, Z, W = caracteristicas o variables que determinan el valor como
superficie de construccion, superficie de terreno, edad, y estado de
conservacion, entre otras.
A, B, C = coeficientes resultado de la misma regresion matematica
que representan: el punto de interseccion de la recta con €l gje vertical o

de la variable “Y” para el caso “A’, la pendiente de la misma recta para el

caso “B”, y el grado de desfasamiento para la parte cuadratica de la recta
para el caso “C".

El ajuste se logra determinando, en el modelo, la magnitud de los n + 1

coeficientes, de dos maneras :

a ) Minimos Cuadrados .- Se minimiza la suma de los cuadrados de las
desviaciones de los valores calculados y de los valores registrados, y se
obtiene una ecuacién de regresién (0 ecuacion de estimacion, o bien, ecuacion

de prediccion).

b ) Maxima Probabilidad .- Se maximiza la probabilidad de que los valores

estimados sean los mas factibles.

Como preoducto del analisis se genera un algoritmo estadistico con
variables y constantes, en el cual se sustituyen los datos del sujeto a valuar, y

se obtiene la estimacion correspondiente.
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Durante la XXXl Convenciéon Nacional de Institutos Mexicanos de
Valuacion realizada en la ciudad de Querétaro en 1995, el Ingeniero Rafael
Hernandez Guerrero del Instituto Mexicano de Valuacion de Sinaloa, Zona

Central establecia:

“‘Considerando que los precios de compraventa y las
caracteristicas del bien raiz, metros cuadrados de construccion,
metros cuadrados de terreno, edad, estado de conservacion (...) (y
ofras), son variables aleatorias, podemos pronesticar el valor de
mercado para consirucciones comparables a partir de los datos de
registro y por medio de las técnicas de regresion lineal multiple. Los
resultados seran confiables si los valores observados son reales en el
tiempo y suficientes™?
y presenta, como parte de su ponencia, el algoritmo de la Regresién Lineal
basada en el Método de los Minimos Cuadrados con sus fundamentos tedricos,
el cual se incluye en la seccién de anexos del presente trabajo para su consulta.

(Ver apéndice C)

El procedimiento en general puede involucrar simplemente dos variables
importantes como precio de venta y superficie de construccion; algunas mas
como edad, superficie de terreno, conservacion, ubicacion; y tantas otras como

se crea conveniente y se tenga capacidad analitica de desarrollo.

3 Hernindez Guerrero, Rafael; Aplicaciones de la Regresién Muiltiple a la Valuacion; Ponencia
presentada en la XXX1 Convencién Nacional de [nstitutos Mexicanos de Valuacion, Querétaro, Qro;
1995. p125



92

Dos variables generan una ecuacion lineal simple, tres producen una
relacion cuadratica, cuatro una cubica, y asi sucesivamente, por lo que mientras
mas elementos se contemplen, mas ecuaciones simultaneas se tendran que
resolver y mas complejo sera el algoritmo resultante.

Afortunadamente, en la actualidad existe equipo computacional de facil

acceso y manejo que resuelve estos problemas en poco tiempo.

Al decidir tomar en cuenta un namero definido de variables, se asumen las
otras como canstantes, de minimo o nulo efecto, 0 que su influencia va incluida

en las consideraciones,

Sin embargo los tesultados deben de ser calibrados a la realidad
econémica del momento y a los factores de comercializacién imperantes en {a
plaza, asi como sometidos al proceso de homologacion de las investigaciones

de mercado con el sujeto, previo al de regresién multiple.

La exactitud del algoritmo producto de este analisis depende fuertemente
de la similitud de las variables comparables y de su homologacion. Esto vuelve
a depositar la carga en la determinacion de los factores que se empleen para la

obtencion del resultado final.

La deduccidn de estas variables no se establece por si sola en ninguna
metodologia de regresion mdltiple, sinc que es una rutina paralela, para la cual

se necesita emplear la experiencia y capacidad del perito en turno.
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El Ingeniero Marques Tapia concluye

“La aplicacién fria de este método, que es 100% matematico, podria generar
errores de criteric al dictaminar un valor de mercado para un inmueble, por lo que es
muy importante la sensibilidad del Vaiuador y su capacidad de interpretacion y
clasificacién de la informacion disponible, por lo gue se recomienda analizar a fondo los
resultados que se obtienen a través de la aplicacién de esta metodologia, y procurar
que la informacion que se emplee ya se encuentre homologada “**

Se puede concluir que el procedimiento de analisis de regresion multiple e
inferencia estadistica que se presenta en el capitulo 3, es el paso que le sigue a
la homologacién, puesto que cuando se tienen los valores homologados de las
propiedades que se obtuvieron de la investigacion de mercado sobre inmuebles
con caracteristicas similares al bien valuado, estos se procesan mediante el
algoritmo de la regresién multiple, donde se ingresan como variables las
caracteristicas mas representativas de los bienes en estudio, obteniendo una
curva que refleja el comportamiento del valor comercial para inmuebles

similares al bien valuado y a los valores que se emplearon como comparables.

Para que esta metodologia de valuacién produzca resultados adecuados,
deben de emplearse datos de mercado que sea similares al bien valuado en
cuanto a las caracteristicas mas importantes como ubicacion, superficie de
terreno y de construccién, calidad de materiales y edad. Es recomendable

observar los resultados que se obtienen al aplicar la curva, para determinan si

¥ Marques Tapia, Mario Rafael; Calculo Paramétrico de Factares de Homologacion para Ejecucién de
Avalnos por el Método de Mercado; XXXIT Convencidn Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion;
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ésta obedece a la realidad inmobiliaria imperante en la plaza, en el segmento
de vivienda que se esta estudiando. Cada curva refieja un tipo de inmueble en
especifico para una zona dada, y no debe emplearse en otras regiones. Para

estos casos se debe de calcular las curvas correspondientes.

Mazatldn, Sinaloa; Noviembre de 1996; p231
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CAPITULO 5

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Conclusiones

En el desarrolio del presente estudio se expusieron diferentes
metodologias tradicionalmente empleadas en la valuacion de bienes inmuebles
en México, y al describir sus procedimientos y utilidad, se corrobora que la mas
recomendable para su aplicaciéon directa, es la de Comparacidén o de Mercado,
siempre y cuando se cuente con investigaciones de mercado cuyas
caracteristicas sean similares al sujeto valuado, y cuya informacién sea

verificable y reciente.

Se observé un punto critico, dentro del proceso de valuacidn bajo la
Metodologia de Mercado Este punto critico es la estimaciéon de los factores de
homologacién necesarios para adecuar al bien valuado los resultados obtenidos

durante la investigacion de mercado, asi como los datos que seran comparados
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como monto de compra-venta, ubicacién, superficie de terreno, area

construida, calidad de materiales y edad de edificacion.

Los esfuerzos realizados por las instituciones y los particulares para
estructurar y uniformizar el procedimiento de mercado o de comparacion para
valuar inmuebles apenas inician, puesto que se sigue dependiendo fuertemente
de la capacidad y el criterio del valuador para la estimacién de los factores de
homologacion. La dependencia de la capacidad del valuador para la realizacion
de los avallos seguirda siempre presente, sin embargo se puede crear una
normatividad que permita institucionalizar las formas de trabajo, para encauzar
los resuftados hacia una uniformidad que sea compartida por los valuadores en
todo el pais, y asi ofrecer un servicio con un estandar mas nivelado gue proteja

al que solicita un avalto.,

Se deduce entonces, que la discrecionalidad prevalece y prevalecera.

La objetividad de los resultados de los avalios se pierde al estar
vinculados con la integridad del valuador, y, al tener éste la opcidén de
manipularlos, genera cuestionamientos sobre la forma de definir sus rangos de
validez; por lo que volvemos al origen de nuestra profesion, que era la

confianza en la ética, experiencia y capacidad del profesional de la valuacién.

Sin embargo, en el ambito mexicano, cada vez un mayor numero de los

usuarios de los avallos, pide que las referencias de mercado gue se emplean o
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se citan en los trabajos, contengan la fuente de informacién con los elementos
basicos para su corroboracién, limitando el uso de datos de operaciones de

mercado, que de manera informal, se obtiene en el desarrollo de un avaluo.

El tipo de alimentacidn de informacion que se recibe de manera indirecta,
permite establecer el criterio sobre los valores y el comportamiento inmabiliario
de la zona, pero dificlmente puede ser comprobada su veracidad por el
solicitante del avallo: monto real de la operacion de compra — venta del
inmueble investigado, superficies reales del terreno y de la construccion,
condiciones econémicas de fa fransaccién, asi como fecha original de {a

operacion, puesto que en numerosas ocasiones es de caracter confidencial.

A pesar de las solicitudes presentadas por los usuarios en cuanto a la
demostracién de bases o argumentos fundamentados de la estimacion de valor
final, las instituciones solicitantes de los avallios sostienen que se debe realizar
el maximo esfuerze en recopilarla de fuentes como corredores de bienes raices,

nofarios, bancos, publicaciones y los mismos valuadores.

El universo de la informacion recopilada en la investigacion de mercado
sobre compra — venta de inmuebles, en ciudades grandes, normaimente es
suficiente; sin embargo, en ciudades pequefias o medianas se dificulta
considerablemente la obtencién de los elementos de juicio y comparacion
necesarios para la emision de un dictamen acertado; aunque esto no guiere

decir que sea impasible realizario, sino que la tarea es mas dificil.
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Si se quiere cumplir con los requerimientos de los demandantes de los
avallos, es importante contar con medios para almacenar adecuadamente la
base de datos que se genere, ademas de establecer principios de comparacién
adecuados que permitan su correcta homogeneizacién; de tal manera que
permita una consulta eficaz y rapida para producir, a partir de ella, conclusiones

validas.

Como un argumento en contra de los requerimientos actuales de los
solicitantes de los avaluos inmobiliarios con relaciéon a las investigaciones de
mercado de operaciones de compra — venta y su homologacién, tenemos que
en México, como se tiene la gran limitante de no contar con la informacion real
del cierre de las operaciones de compra - venta, se tiene la obligacién de tomar

los montos de oferta como referencias comparables.

En la gran mayoria de los casos, las cantidades que se piden inicialmente
por una propiedad, son generadas por un analisis de valor por el método fisico
neto de reposicion, con el sélo objetivo de definir el precio base de salida,
puesto que no se tiene en México un mercado lo suficientemente abierto como
para apoyar la conclusiéon de los avalios fundamentados en el comportamiento

del mercado inmobiliario

Por todo lo anterior, podemos deducir que la valuacion inmabiliaria bajo el

enfoque de mercado en México, se basa en gran parte en el enfoque del
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método fisico; ya que las ofertas que el valuador encuentra al realizar una
investigacién de mercado, al final son producto de un anaiisis de reposicion

fisico neto producido por el mismo valuador o por alguno de sus colegas.

Podemos concluir que en un pais donde no se dispone de informacién
dindmica, accesible y veraz, facil de comprobar, sobre operaciones de
campraventa reales, el método del enfoque fisico debe de arrojar resultados

muy relacionados con los del mercado.

El posible diferencial entre los resultados que se generan en la valuacién
inmobiliaria bajo el andlisis por los enfoques fisico y de mercado, asi como bajo
el de capitalizacion de rentas, se disminuye hasta eliminarse en una situacién
de equilibrio ideal, puesto que la capacidad de ingreso de un activo estara

apegada directamente a su costo y a su valor de mercado.

En México, las condiciones para lograr la igualdad ideal entre los
resultados generados en la valuacidn inmobiliaria bajo el andlisis por los
enfoques fisico y de mercado, asi como bajo el de capitalizacion de rentas,
dificimente se daran de corto a mediano plazo bajo las circunstancias
economicas actuales, ya que la construccion de la vivienda superior a la de

interés social no se generara en la forma de conjuntos multiples en este tiempo.

Este escenario negativo para el desarroilo de conjuntos de vivienda de

valor superior al de interés social se fundamenta en el siguiente analisis:
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Una vivienda del tipo medio que en 1994 se vendia en $300,000. en la
actualidad deberia comercializarse en aproximadamente $800,000. Si un
cliente busca un apoyo crediticio bancario para adquirir esta vivienda con valor
de $800,000, se encuentra con la limitante de que las instituciones le
financiaran probablemente no mas del 70% del valor de la unidad, equivalente a
$570,000. Este crédito le generara ai cliente por intereses, con una tasa del
24% anual (18 tasa pasiva + 6 sobretasa), la suma de $11,400; y de acuerdo a
la politica crediticia bancaria, la erogacion mensual por el pago de una
amortizacién hipotecaria no debe de ser mayor del 25% del ingreso total del
acreditado, por lo que se requiere que el sujeto potencial de crédito gane cuatro
veces el monto de la mensualidad de $11,400, dando un total de $45,600. de
sueldo mensual comprobable. Y este pago al banco sélo cubre la amortizacion

de los intereses, sin abonar al capital.

El segmento de la poblacion en México que gana mensualmente mas de
$45,600 es pequefio, por lo que es poco atractivo para cualquier promotor de
vivienda el invertir en casas con valor superior al de la vivienda de interés

social.

Al no existir vivienda media nueva y por lo tanto un mercado activo de la
misma, los avalios seguiran apoyandose en el meétodo de comparacion
producto de las ventas de las unidades usadas o de los saldos remanentes de

19894. Sin embargo, {a cantidad de unidades disponibles ha disminuido
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considerablemente mientras que la demanda provocada por el crecimiento de la

poblaciéon, continua aumentando.

Estas tendencias simultaneas provocan un aumento en el precio de venta
de las casas en existencia de manera gradual, restringiendo su desplazamiento

a operaciones de contado por abajo del valor resultante del enfoque fisico.

Indicadores como éste, muestran que en la valuacion inmobiliaria el
Enfoque de Mercado o de Comparacian seguira siendo utilizado; puesto que
cada vez un mayor numero de solicitantes de los avallos, pide las referencias
de mercado quée soporten [0os resultados que se les entrega, y como es una
politica sana en el ambito de [os negocios el otorgar al cliente siempre la razén,
existe la necesidad de realizar un estudio sobre las metodologias imperantes
para definir su objetividad y rango de validez, incentivando a los estudiosas en
la materia a que innoven procedimientos dinamicos y versatiles que ayuden a
los Especialistas en Valuacién a que cumplan con las expectativas del mercado

actual y realicen su trabajo eficientemente.

Las metodologias como la propuesta por el Arquitecto Acevedo Doporto
nos prueba que se puede lograr este objetivo, ya que el procedimiento que él
propone es practico, versatil, y emplea tecnologias actuales en beneficio del

trabajo del valuador.
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Los esfuerzos realizados por algunos colegas en el disefioc de nuevos
procedimientos para el ejercicio de la valuacion, deben ser continuados y
ampliados a ofros segmentos de la valuacion, alimentandolo con las

experiencias de cada area y especialidad en particular.

Cualquier propuesta que se haga, siempre va a estar fuertemente ligada al

criterio, capacitacion, experiencia e integridad del Valuador que la emplee.

En resumen, los resultados arrojados por el Méfodo de Mercade pueden
ser manipulados de igual manera que los producidos por los Métodos Fisico y
de Capitalizacion, ya que los factores de homologacién son generados por el
mismo valuador basandose en su capacidad y criterio. Todo esto indica la
fundamental importancia de contar con peritos valuadores con preparacién
académica, experiencia practica, infraestructura instalada, y 1o mas importante,

alto sentido de la ética.
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5.2 Recomendaciones.

Paralelamente, es necesario que las asociaciones que agrupan a los
valuadores en México {omen un papel activo en la estructuracién, aplicacion,
revisién y correccion de las normas de ética y practica valuatoria, de manera
que cuando el pubtico requiera de los servicios de un perito afiliado a alguna
agrupacion reconocida, pueda confiar en que es alta la probabilidad de recibir

un buen trabajo.

Se espera que con el tiempo, el solicitante de un avalliio sepa que al
contratar un profesionista de la valuacién afiliado a una agrupaciéon gremial
reconocida, va a recibir un documento que llenara todas sus expectativas,
dando oportunidad al valuador a que sélo relacione las referencias de mercado
pertinentes, dejando para el archivo personal los procedimientos que empled

para su homologacion con respecto al sujeto valuado.

Finalmente, las operaciones de analisis y homologacion de las
investigaciones de mercado que actualmente se plasman en los avaldos, no
son mas de lo que los valuadores siempre han hecho como parte de la rutina
diaria: estimar el valor de un inmueble con base al conocimiento del mercado
adquirido por informacién de operaciones de compra - venta durante la

realizacion de los avaluos.
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APENDICE A

GLOSARIO DE TERMINOS Y CONCEPTOS.

Metodologia: Es la estructura sistematica de los procesos gue pueden ser
de trabajo, de investigacidn, de estudio, entre otros, que facilita la deteccidn

de errores y determina la fidelidad u objetividad de los resultados finales.

Método: Es el procedimiento a seguir, paso por paso, de un proceso de
trabajo, estudio o investigacién determinados y que provee de normatividad

a la accién desempefiada.

Método de Costo: este enfoque de valor se fundamenta en el principio de

sustitucidn, que establece que ningin comprador enterado de las
caracteristicas generales de un bien estaria dispuesto a pagar por él mas de
lo que le costaria sustituirlo con ofre que le brinde una ufilidad semejante o

equivalente.

» Método del Ingreso: este enfoque establece que el valor de un bien es

equivalente al valor presente {en la fecha en que se efectba el avallio) de



s

los ingresos y beneficios futuros que nos producira el mismo durante su
vida otil de produccién econdémica, por lo que podriamos establecer que
guarda cierta relacion con el principio de anticipaciéon, y es también
conocido como el método de productividad o de capitalizacidn de rentas.
Se fundamenta basicamente en un analisis pormenorizado de la
capacidad de un bien para producir ufilidades, en funcién del grado de
riesgo que la inversion represenfe en comparacion con ofras alternativas

posibles.

Método de Mercado: este enfoque de valor se basa en la comparacion de

operacicnes realizadas de articulos o propiedades similares entre si,
estableciendo las diferencias cualitativas que pudieran existir entre estos
y el sujeto analizado, y determinando como influyen estas sobre el valor

del bien en estudio.

Homogeneidad : En Valuacidén inmobiliaria esta palabra normalmente se

emplea para describir zonas o colonias de una ciudad con caracteristicas
similares, ya sea en lo referente a su aspecto fisico particular, al nivel
sacigecondmice de sus habitantes o al uso predominante al que se

destinan los predios en ellas asentados.

Homologacion : Proceso en base al cual se pretende hacer comparables

dos bienes que por sus caracteristicas son parecidos o simifares pero no
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idénticos, para gue en base a los datos de mercado obtenidos respecto a
algunos de ellos (comparables), pueda obtenerse una conclusion
respecto al valor del bien analizado (sujeto); normalmente este proceso
se realiza estableciendo comparaciones entre dos bienes que deberan
ser cuantitativas preferentemente, aunque en muchas ocasiones tienden
a ser cualitativas, con lo que se vuelven muy subjetivas, y pueden ser

facilmente rebatidas por otra persona.

Factor de Homologacién : Cifra numérica que establece el grado de

diferencia, expresando en fraccién decimal o en porcentaje, que existe entre
dos bienes del mismo género en base a sus caracteristicas particulares, para
hacerlos comparables entre si; de tal forma que la informacidon cobtenida
respecto a uno de ellos (comparable) sirva para determinar el valor del
analizado (sujeto). Puede ser mayor o menor a la unidad respectivamente,
dependiendo si e! bien en estudio es mejor o peor al comparable

respectivamente.

« Sujeto: Es el término que se emplea para identificar el bien en estudio,
para el que se realiza el dictamen valuatorio por el método de mercado,

mismo que se sometera a comparaciones diversas con otros bienes.

» Comparables: Es el término que se empleara para identificar a los bienes
que serviran de base para llegar a una conclusion en relacién al probable

valor de mercado de un bien, a través de un proceso de homologacion, y
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en ocasiones de una regresién muitiple o regresion lineal. Normalmente
se agrupan en bases de datos que contiene informacion diversa en

relacién a ellos.

Regresion Lineal: Proceso matematico en base al cual se puede

establecer [a relacion entre dos variables, una dependiente y oftra
independiente (estimador), que nos permite a partir de una caracteristica
conocida para varios elementos de un mismo grupo © similares,
establecer el posible valor de la variable dependiente de acuerdo a la
tendencia del grupo de elementos analizado, y expresaria a través de una
ecuacion matematica que normalmente corresponde a la ecuacién de

unarecta;oseaY=mx+b.

Base de Datos: Conjunto de informacién especifica ordenadas en

relacion a elementos diversos (pueden ser bienes u objetos) de
caracteristicas semejantes que permiten establecer facilmente:
relaciones, comparaciones y tendencias entre ellos, para facilitar la
obtencién de informacién relativa a los mismos. En el caso de los
elementos que agrupa una base de datos de valores de mercado de
viviendas, los elementos que agrupa son casas, y sus caracteristicas
pueden ser: ubicacion, propietario, superficie de construccién, superficie
de terreno, superficie rentable, edad, vida util remanente, fecha de venta,

comprador, vendedor, etc.
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» Valor de Mercado: Es la cantidad expresada en términos monetarios a

una fecha determinada, en la que un comprador y un vendedor enterados
de las caracteristicas particulares y principales de un bien, asi como de
las condiciones del mercado que lo rodean, estarian dispuestos a
intercambiarlo, estando ambos libres de presiones externas y realizando
la operacion de intercambio en un tiempo razonable. De una manera mas
extensa se define como una cantidad (precio probable de venta)
expresada en términos monetarios, determinada para una fecha y
condiciones especificas a las que se encuentra sujeto el bien analizado al
momento de emitir el dictamen, estando tanto el comprador como ¢!
vendedor perfectamente enterados de las caracteristicas del bien a
intercambiar y conociende ambos el mercado en que el bien a
intercambiar se encuentra comprendido y teniendo suficientes
conocimientos de los usos diversos a los que la propiedad puede ser
sujeta. El intercambio se realiza libre de presiones de cualquier
naturaleza. Tanto el comprador como el vendedor estan dispuestos y
ninguno tiene necesidad indebida de actuar, es decir, no hay compras ni
ventas forzadas por cualquier causa; ambos pueden actuar ahora 0 mas
tarde, el comprador no necesita el bien, y el vendedor no tiene necesidad
de venderlo. Para fo cual se permite suficiente tiempo para negociar la
transaccién, a fin de que pueda haber una perspectiva, un numero

razonable de compradores interesados.
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e Principios de cambio: El valor de las bienes raices estan cambiando

constantemente por diversos agentes fisicos, econdémicos, politicos y
sociales. Los inmuebles se ven afectados en el tiempo, en general,
aumentando su valor (inflacién, mejoras en la zona, plusvalia,
renovacion, etc.) o disminuyéndolo (deterioro fisico, social, econémico -
sobreoferta ¢ ambiental). Disposiciones relativas al cambio de uso del
suelo o reglamentos de construccion también afectan el valor de las

hienes raices.

s Principios de conformidad: El valor maximo de un bien raiz, se logra

cuando esta presente un grado razonable de homogeneidad social y
economica. En la comercializacidn de desarrollos inmobiliarios, el
maximo valor se observa cuando los departamentos en un vecindario son

relativamente similares en tamafio, estilo, calidad, uso y/o tipo.

+ Principio de uso consistente: Una propiedad en transicién a ofro uso, no

deberd valuarse considerando un uso para fa tiera y ofro para las
mejoras. Este principio es un corolario del conocido como del mayor y
mejor uso. Su inadecuada aplicacién tiene lugar en aquellos casos en
que se pretende vaiuar el terreno basado en su mayor y mejor uso (tal
vez comercial), mientras [as edificaciones son valuadas con uso diferente
(residencial). En la seleccion de los inmuebles comparables, debemos

tomar en cuenta esta premisa. Un edificio de departamentos en
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condominic emplazado en un terreno de alto valor, distorsiona (a

seleccion de la muestra.

Principio de_contribucidn: E! costo de las mejoras no contribuye en {a

misma medida al valor final de un bien raiz. La inadecuacién o gasto
excesivo de obras adicionales, origina que un inmueble no se pueda
vender en una cifra igual 0 mayor a su costo original, mas el de la
inversién adicional. Analisis econdmicos previos (costo-beneficio),
basados en el principio de conformidad, conducen a una inversion
razonada y a maximizar ! valor del bien para su venta o renta. En la
seleccidon de inmuebles comparables, deberan aislarse los costos de las
mejoras evitando que incidan en 'a determinacion de los factores de

homologacion.

Principio de equilibrio: Refleja una armonia entre [a oferta y la demanda.

Un cambio siibito enfre ia oferta y la demanda afectara el valor de los
inmuebles. Las investigaciones del mercado inmobiliario, serdn mas
confiables en un mercado activo, en el que se cbserve un equilibrio entre
los bienes ofertados y las operaciones consumadas. Este principio es
fundamental en [a seleccion de comparables. Si los datos del mercado
inmobiliaric pertenecen a fechas distantes, en Ilas cuales el
comportamiento de la oferta y la demanda, variaron en exceso o
disminucidén de ta primera respecto a la segunda, o viceversa, los datos

de partida para la homologacién, conducen a resultados inconsistentes.
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o Principio de balance entre terreno y edificaciones: Este principio también

puede denominarse de Conformidad (in situ) y establece que el valor
maximo de un bien raiz, s¢ logra cuando esta presente un balance
razonable entre los valares del terreno y de las edificaciones. Asi mismao,
es recomendable tener presemte aquellos casos gue no atienden este
principio como son:
* Desarrolio de una construccidén de alto valor en un tereno de precio
reducido.

* Construcciones inadecuadas o de bajo costo, en predios de alto valor.

» Principio de progresién y regresion:. Enfre dos propiedades de calidad

semejante, 1a de inferior valor sacara ventaja de su asociacion con la de
mayor vaior. A la inversa, una propiedad de mayor valor se demeritara

por {a asociacién con una de valor infetior.
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EJEMPLO ANALITICO PARA LA HOMOLOGACION DE INMUEBLES BAJO EL

ENFOQUE DE MERCADO PROPUESTA1POR EL ING. LUIS F. CUELLAR
ULLOA.

'Cugliar, Ulloa, Luis F.; Homologacién de Inmuebles Comparables en el Enfoque de Mercado; Ponencia
presentada en la XXX Convencidn Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion; p-61.
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EJEMPLO ANALITICO PARA LA HOMOLOGACION DE INMUEBLES BAJO
EL ENFOQUE DE MERCADQ PROPUESTA POR EL ING, LUIS F. CUELLAR

ULLOA."

Inmuebie que se valia: Departamento en Condominio.

Superficie privativa del departamento: 78.00 m2.

De la investigacion de mercado de bienes comparables, se obtuvieron los siguientes datos

DATOS DE VENTAS:
DEPARTAMENTO VALOR DE VENTA PRECIO UNITARIO
SUPERFICIE
“AC N$ 320,000.00 80.00 m2 N$ 4,000 / m2
"B" N$ 294,000.00 84.00 m2 N$ 3,500 / m2
‘c N$ 210,000.00 70.00 m2 N$ 3,000/ m2
"D* N$ 384,000.00 120.00 m2 N$ 3,200 / m2

CARACTERISTICAS DE LOS DEPARTAMENTOS :

SUJETO
COMP. "A" COMP.‘B” COMP.“C* COMP.* D"
UBICACION 1,500 1,200 1,500 1,800 1,600
EDAD 10 ANOS NUEVQ 5 ANDS 30 ANOS 25 ANOS
EDO. MUY EXCELENTE BUENO REGULAR BUENO
CONSERV. BUENO

CALIFICACION POR EDAD : 1 % ANUAL.

Ejemplo :

Edad del sujeto : 10 afios.

Edad del comparable “ A“ : Nuevo

Cuéllar, Ulloa, Luis F.; Homologacién de Inmuebles Comparables en el Enfoque de Mercado; Ponencia
prasentada en la XXXI Convencién Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacién; p-61.



Factor de Ajuste ; 0.90
Edad del comparable* C*: 30 arios.
Factor de Ajuste : 1.20
CALIFICACION POR ESTADO DE CONSERVALION:
CONDICION FACTOR
EXCELENTE 1.00
MUY BUENO 0.90
BUENO 0.80
REGULAR 0.70
MALO 0.60
Ejemplo :
Condicidn del sujeto: 0.90

Condicion del comparable: 0.80
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Factor de Ajuste: 0.80(0.80=1.125)
TABLA DE HOMOLOGACION O AJUSTES :
SUJETO | COMP.-A- COMP. "B~ COMP."C~ COMP."D*
N§ 4,000 f m2 N 3,500/ m2 N$ 3,000 f m2 N$ 3,200/ m2
UBICACION 1.25 {+25%) 1.00 0.83 (-17%) 0.94 (-6%)
EDAD 0.90 (-10%) 0.95 (-5%) 1.20 (+20%) 115 (+15%)
EDO. 0.90 1.125 1.287 1.125
CONSERV.
FACTOR 10125 1.0888 1.2819 1.2181
VALOR N$4,050/m2 N$ 3,740/m2 NE 3 845/m2 N§ 3,852/m2
RESULTANTE

(N$ 4,050/m2 + N$ 3,740/m2 + N$ 3,845/m2 + N$ 3,892/m2) entre 4 = N$ 3,832/m2

CONCLUSION :

VALOR DEL INMUEBLE: 78.00 m2 X N$ 3,882/ m2 = N$ 302.800
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APENDICEC

DEDUCCION Y DESARROLLO DEL METODO DE LOS MINIMOS
CUADRADOS.'

A continuacién se presenta el desarrollo tedrico del Método de los Minimos Cuadrados:

Sean 31, 82, .........5n. Los n valores observados de una cantidad, y sea S la suma de los
cuadrados de su desviacion (diferencia) de un numero q

S=(81-g)2+....+{Sn+qg)2......... {1)

Demostraremos que $ es un minimo cuando g es igual a la medida antmética de los
valores observados.
Diferenciande con respecto a g fenemos :

DS/dq=-2(51-g}2(S2-q)-...2(Sn-q)= 2(£s-nq)

Paraqueds=0,q~=£s_ycomod28=2n>0

n dqg2
entonces S {endra su valor minimo para q = £s/n ...... media aritmé&tica de valores S.

Aproximacién a una cantidad medible Z que se cbtiene de n observaciones, y podemas
decir que hemos asignado a Z un valoer tal que las desviaciones de ios valores abservados con
respecto a ella, elevados al cuadrado y sumados son un minimao.

Este es el principio de minimos cuadrados aplicados a la medicién directa de una incognita.

Suporngamos ahora que “X7 y “Y™" son dos variables relacionadas y que correspondiendo a
un conjunto de valores de X hemos medido un conjuntc de valores de Y. Supongamos ademas,
que “X° son abscisas y “Y" ordenadas y que al dibujar los punios estos siguen
aproximadamerte una linea recta. Cémo haltaremos la ecuacion de la recta que mejor se
adapte a los datos observados?.

Si Y = a + bx representa la ecuacién de la recta, una determinacion grafica aproximada
sera dibujar la linea que mejor se adapte a los puntos y determinar a el intercepto con € gje “Y”
y luege calcular b. Por cotre lade, podemos resolver el problema por el método de minimos
cuadrados.

Supongamos que correspondiendo a los valores x1, x2, ... xn sw X, hemos observado
valores de Y1, Y2 ...... Yrnde Y, y que al dibujar los puntos {x1, Y1) (X2, ¥2) .... (xn, ¥n) estos

'Hernéndez Guerrero, Rafael; Aplicaciones de la Regresion Maltiple a 1a Valuacidn; Ponencia presentada
en la XXX! Convencidn Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacidn, Querétaro, Qro; 1995, p125-127
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siquen aproximadamente una linea recta. Asi podernos escribir las ecuaciones de ohservacion
siguientes :

Y1 =a+ bx1
YZ2=a+bx2
.............. (1)

Yn = a + bxn, donde tenemos dos incdgnitas a y b que deben ser determinadas de estas n
ecuaciones de chservacion.

Si asumimos que n > 2 (si n = 2 |as ecuaciones son deterministicas) el principio de minimos
cuadrados dira : escoja como [a mejor aproximacion de incognitas aquellos valores que hacen
un minimo la suma de los cuadrados de las desviaciones de los valores observados

correspondientes si estos fueron calculados de los valores escogidos para las incognitas.
Aplicandao este principio tenemos gue minimizar :

S={Y1-(@+bx1)]2+..+[Yn-(@+bxn)2. (1)

Ahora S es una funcién de a y b, luego para encontrar el minime tenemos que igualar a
cero las dos derivadas parciales de S conrespecioaayb:

US =-2 [Y1-(a+ bx1)]-2[YZ~ (a+ bx2)] ..2[Yn- (@ + bxn)} = 0

Ua

US = -2X1 [Y1- (a+bx1)] -2X2 [Y2 - (a+bx2)]... -2Xn[Yn - (a+bxn)] = 0 Ub
de donde :

de la 1era. resuelta-na+ (6X) b=£Y
yvdela2da. (£X)a+ (£ X2)b=EXY

Resolvienda estas ecuaciones para a y b tenemos :

a=£Y £X2 - £EX £XY

NEX2 - (£X)2
b= nEXY - £X £Y
REX2 - (EX)2

larectaY=a+bX
sera la que mejor se adopte a los puntos observados.

El procedimiento que se planted para el caso de regresion simple, lo podemos utilizar para
la regresion multiple. esto es, para cuando hay un nimero de varables mayor que 2. Veremos
en seguida el problema cuando las ecuaciones de observacién dependen de 3 variables y el
nimero de ecuaciones es mayor de 3, y con este resultado nos extendemos por induccién
matematica a un niimero de ecuacionas n > V.

Seanz1=a+bx1+cyl ... (4)
Z2=a+bx2+cy2

zi=a+bxi+ cyi

Por el método de los minimos cuadrados, obtenemos ;
nS =£[zi - (a+ bxi+cyi)]2 ......(5)
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i=1

Derivando con respecto de a, b y c e igualando a cero, obtenemos 3 ecuaciones
simultaneas con coeficientes constantes y 3 incognitas a, by ¢.
n
US =-2 £ 1zi - {a+ bxi + cyi)l.... (a)
Ua i=1

n
US = -2 £ xi[zi - (@ + bxi + ¢yi)].....(b)
Ub i=1

n
US = 2 £ yi[zi - (a + bxi + ¢yi)] ......(c) ordenando y reduciendo
Uc i=1

obtienede(a),{b)y(c):

na+ ()b +(Ey)c=£z

(Ex)b + (Ex2)b + (Exy)c = Oxz...... (6)
(Ey) a+ (Exy)b + (Ey2)c = £yz

Resolviendo este sistema de ecuaciones encontraremos a, b y ¢ ¥ la ecuacion lineal de
regresion multiple sera:

Z=a+bx+cy. ... A7)

Si observamos al sistema de ecuaciones simuitaneas (6 ), vermos gue sus coeficientes son
simétricos con respecto a la diagonal principal lo que conduce a una simplificacién en la
solucion del sistema.

Para el caso general donde W = variable dependiente y (X1, X2, ..... X ) son las variables
independientes. La funcidn W=A1T+ A2X1+A3 X2+ . +A X _.,yn>k+ 1elnimerode
datos, planteamos por introduccién y en forma triangular el sistema de ecuaciones simultaneas
a que conduce el método de minimos cuadrados.

Paraecuacion n A1+ X1 A2 +X2 A3+ ... + Xk-1 Ak =W

(2) +X12A2+ X1 X2 A3+ ...+ X1 Xk-1 Ak =X1W

(3) + X2 A3+ ¥ X2 Xk-1 Ak =X2W

(4)

....... (8)

5) + X2 Ak =Xk1W k1

donde las maytsculas son sumatorias, X1 = £x1, X1 X2=F x1 x2,w
= £w, etc.

Si consideramos el caso de reducir una incdgnita expresando la ecuacion W en relacién
con el centroide de los datos, su expresion sera :

w =W +A1 x1 + A2 x2 + ... Ak Xk-1

el sistema ( 8) se reduce a:

ﬁI >'<|

lera. Ece. X12 A2 + X1 X2 A3 + e+ X1 Xk-1 Ak

2da. Ecc. + K22 A3 e + X2 Xk-1 AK
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(x - 1) X2 Ak = X w
k-1 k-

donde: X = £(x1 - ;1) X1 X2 = £x1 - x1) (2 - x2)
X1 W =£01 - x1) W - w)

Ya planteado el sistema de ecuacicnes simultaneas para determinar las constantes de la
ecuacion de regresion, el siguiente paso es el calculo numérico de los coeficientes del sistema
que desde el punto de vista practico es muy laborioso, por lo que conviene hacerio en forma
tabular, como se presenta mas adelante en los ejemplos.

Estos célculos se pueden simplificar infreduciendo un cambio de “origen” haciendo z = z-
Zo, X = X - X0, ¥ = ¥ - yo, de tal manera que la seleccidn de zo, xo, yo reduzca los valores
nUMEricos y se generen “cercs” en |a tabta de calculo. La ecuacion de regresién en el caso de 3
variables ( 7 ) se modificaria a :
z-zo=a +b(x-x0)+ c(y-yo)

Las calculadoras financieras en su mayoria tienen integrada la solucién al caso de la
regresion simple. Introduciendo los valores de observacion {xi, yi) se obtiene directamente ay b.
En el casc de 3 ¢ mas variables, la solucién en la calculadora no es directa, teniendo que
obtener los coeficientes de Ias incégnitas mediante una tabla de calculo.

Es precisamente en la solucidon de este tipo de sistemas, donde se usa el método de
reducidas de Gauss, gue consiste en un procedimiento de eliminacién - reduccidn, por medio de
la matriz triangular del sistema, usande una tabla de calculo sencilla y sistematica, adaptable a
calculadoras comunes,

Antes de pasar a resolver algunos problemas de aplicacién queremos enfatizar que el
procedimiento descrito es general, pero esta aplicado a funciones lineales, esto es, la ley de
variacion de los valores observados debe acercarse a una ley lineal.

La solucion general anterior para el casc de regresidén simple y muttiple la podemnos
simplificar reduciendo una incognita y por lo tante eliminando una de las ecuaciones
simultaneas. Esto es posible hacerlo cambiande las ecuaciones de observacion al considerar

que la funcién lineal de minimos cuadrados la satisfacen los valores del “centroide” de los
valores observados.

Veamos el caso de la regresion simple. Si escribimos la ecuacién de la recta como :
y - ; =m (x - ﬁ recta con pendiente m pasando por el punto (x, ;) en lugar

de y = a + bx, estamos automaticamente eliminando la incdgnita a, quedandom = b
como Unica incognita al ser :

a = y - mx asienel sistema (-2 )} 1a 1era. ecuacion se vuelve una identidad
¥ la segunda queda :

bf{x - x)2 = £{x - x)_(-y - y), de donde despejamosg

b=m=£(x - x}{y -y = £ = XY e (10)

£{x - x)2 T OE(x - x)2

luego =y + m (x - n) ... eslaecuacion de la recta de regresion.
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En el problema de la regresion multiple al escribir fa funcion lineal como :

z=z + b(x_— X))+ c(y_- ¥) pargelcasode?;vaﬂables.
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APENDICE D

EJEMPLO PRESENTADO POR EL INGENIERO MARIO RAFAEL
MARQUES TAPIA PARA LA DETERMINACION
DEL FACTOR "N” DE LA ECUACION

Para la determinacién del factor “n” se emplea la siguiente ecuacion:

log { Val. Unitarlo ) / Valor de Callae )
n =

log (P! p)

La aplicacion de este procedimiento con los datos establecidos en la tabla
siguiente, supone gue contar con superficies diferentes no afecta el valor
unitario, ademas de asumir que todos los terrenos enlistados son similares en

ubicacién, configuracion, topografia y calidad del suelo:

'Marques Tapia, Maric Rafael; Calculo Paramétrico de Factores de Homologacidn para Ejecucién de
Avaligs por el Método de Mercado; XXXII Convencion Nacional de Institutos Mexicanos de Valuacion;
Mazatlan, Sinaloa; Noviembre de 1996; p224-225
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DATOS DE MERCADQ DE OPERACIONES DE COMPRA-VENTA DE TERRENOS
URBANOS EN UNA ZONA HOMOGENEA,

& - = Ared Pre D Qe £ a3 210 Qd} D4

180 135,000.00 750 -0.2218 «0.1249 1.77566026

B.00 30
7.00 30 210 171,150.00 815 £0.1549 -0.0888 1.74355910
8.00 30 240 211,200.00 830 | -0.0968 -0.0555 1.74558137
9.00 30 270 254,340.00 942 -0.0458 -0.0259 1.76335578
11.00 30 330 248,150.00 1065 0.0414 -0.0233 1.78014222
12.00 30 360 3089.600.00 111Q 0.0792 £.0453 174704417 )
13.00 30 390 452,400.00 1160 0.1139 0.0645 1.76771497
8.50 30 255 232,050.00 910 -0.0706 -0.0410 1.72322934
8.50 30 285 276,450.00 970 0.0223 -0.0132 1.68399964
10.50 30 315 324,450.00 1030 -0.0212 0.0128 1.65061371
6.50 30 195 151,125.00 775 -0.1871 -0.1107 1.69005890
7.50 30 225 191,250.00 B850 0.1249 -0.0706 1.77014501
8.50 30 255 232,050.00 g10 -0.0706 -0.0410 1.72322934
9.50 30 285 276,450.00 870 0.0223 -0.0132 1.68399964
10.50 30 315 322,875.00 1025 _ | 00212 0.0107 1.97590125
11.50 30 345 372,600.00 1080 0.0507 Q0334 1.81600898
13.50 30 405 . 481,950.00 1190 0.1303 0.0755 1.72520199
14.00 30 420 508,200.00 1210 0.1461 0.0828 1.76514323
14.50 30 435 532,875.00 1225 0.1614 0.0881 1.83089589
15.00 30

450 567,000.00 0.1761 0.1004 1.75441170

Factor de Homologacion = { 11.20/ 10.00) 1.76 = 1.2207,

Valor unitario homologado para un terrenc de 11.20 x 3000 m. = $ 1,220 74im2.



APENDICE E

EJEMPLO DEL FORMATO EMPLEADO POR BANCO
SANTANDER MEXICANO, S.A. PARA LA ELABORACION
DE AVALUOS



135

Hojat
Folio nimera| |
Banco . Fecha de expedicidn
Santander Mex_[ca[]_o Avalioe de Inmueble Fecha de caducidad
¢ Perllo valuador nimero (C.N.B.V.)
+ Ublcacién - ]
* Prapéslic ¢ desting del avaldo _ elidad T |
conocer el valor y/o la renta _ ___ |das en garantia municipio - .
auxiliar compra o venta recibir o dar ¢n pago colonia _ -
determinar base gravable _|analizar un proyecto
L B _ ¢ Dimenslones
restdencia lipa allo superficie terreng; _ e
+ Zoyna casa sola tipo medio superficic construceion] m! consttuidos
chtrica | departamento & condominio tipe nu ¢ Valores suliaries aplicados al lnmueble
intermedia - vivienda de interés social R lcnma| L
perilérica e vivienda popular b. construcclén ptom. $/m?
de expansion . hotel ©. % areas e inl. comunes, ST
rural camercio d. % inslal. esp. cbras com. |5
+ Métade que delEnit ef valor _|oficinas integrago (ath+c+d) $/m? const
0510 Reto de reposicidn (fisico) . lindusicia Iehta prom. S/ nffmes
capitalizacién de rentas bodega + Rexomen B
comparacion predio baldlo métoda Asico (precios) § o
_ agropecuarie étodo de capitalizacién de rentas (ingresos) § o]
B i i o mélodo de comparacitn {ventas) § o
4 Invesilgackon del mereado ’ + Valar camerclal H
Frecigg de tevrennaen ln 2ons o en ronas aimllarey . L [ e
Cmana 3T 7 wbicacidn T conacterlsticas _ oo precio@®) [ punit {8m}_ | fuenicjobszrvacioney
I
2
3
4
!
5
&
l‘rtclojie:évygt_lr;i:clsn de tipos |ImiI;;|Tw_u-f;;se en les de costos, pr j ‘”-_u res! 7_ - e . : o o o
—_lipo | carnclersticas . m’ coast. [ precio (3] punit [54mf fueniciobservacionsy
! I . cas . .. _ ] .- - serviciont
2
3 .
4
s |
Retas i nuebis s o sommg s zonsstwinrss L _ LI T
_ _hp_o____lf__ zons_ ~ ubscacign o cdud ) l» i seln m* const, rents ($rmes) i vu (T4 [} : Yetvaciones
| "
| | ! |
? |
| | | !
L \ ) 1 |
| !
4 !
I I
3 * | I
&
| N N IS N | L
Precios de Inmyehles simllaves en ln zona o en zonas elrullares Lo L e e am
T dipe _ _1 zona | T whicacion 1 cdad | misueo _niconst [ _ peecio($) '| punit {$mh f fuenigfobservacio
| 1 "
I H
2] | i
3
'
‘ !
|
1
3 i
5 | |
- - : |

Este ayluo no tendrd validez si carece de seilo de Banco Samander Mexicano § A | folie v finnas atorizadas An whoimtiere ] 1 0 W



Banco
Santander Mexicano
ANTECEDRENTES

+ Institucifn gque practica el nvaldo:

‘Ing, Alberto Hermosillo Morsles
Especialidad:
Reg. local:

3 Valuador:
egistre C.N.B. V.t
Fethn tapediclén:

Fecha explracidn:

Avalio de Inmueble

Banco Sanfander Mexicano, S.A,
Institucién de Banca Maltiple
Grupo Iﬂllanciem Samtander Mexicano

136

Foliv timero
Fecha de expedicidn
Fecha de caducidad

Banen Sanlnder M

Reglstra local (en su casa):

+ Solicitanle:

Domicilio: Municipio:
Colonis; Entidad:
3 Iumuchle que se valia: - T TooTTTT
Domibcilio: Eutidad:
Cotonla: No. de ctienta Catugtenal:
Municipto: ) No. de cuents agua:

N Régimen de propiedad:

+ Propletario:

|+ Propésito o desitno dei avaliio:_
11.- CARACTERISTIUAS URBANAS DE LA ZONA

* Ubicacion general dentro de la ciudad:

¢ Clasificacién de zona y clave (segin auferidad lacsl):

+ Usos del su;.zlu agt;aes sbservades en 1a zona Inmedinta:

+ Lodice de saturacién en Ia zona: ) .
+ Denstdad de poblacidn:

¢ Nivel socloecendmico:

+ Coataninncion ambiental:

+ Tipo de construccion dominnnte:

+ Servicios piblicos:

+ Equipsmitnte urbane:

+ Vias de acceso ¢ importaneia de las misinas:

Este avalio no tendré validez si carece de sello de Banco Santander Mexicano 8. A | folio y firmas autorizadas

+ Uso del suelo autorizado para ki zena segiin planes de desarrollo urbano:

Bamtco Sanlznder Mexicane! NN

Ar_sherte 1 V5 0597



Banco
Santander Mexicano Avalito de Iumueble

J1H.- TERRENO

+ Tramo de calle, calles iransversales, mitrofes y orientaclon:

+ Caracleristicas panorimlcas:
"+ Densidad in;ijiin:l;;];i_pern-]im;;i p;;d“ﬁ;yfn la zoma:

+ Intensidad de constracclén permitida al predio y/o 1a zona:

+ Servidumbres y/o restriccionesr

Superficies (m'  Suslo: [, "I
Fuente consultada prra 1a obtenclién del indivigo:
* Medlidas y colindancias segim: .

¢+ Medidas ¥ colindancias del terrema:

Y vy

* Mledidas y colindancias privativas (en caso de condomintos):

TEuns.hle-rm:ilaes--:-Itl_i-t[u-;l_nﬁ_(;lil—-':l_laz_l;fec.tacio;l;s, régfn;tlcﬁtaciunes. aguns freaticas, efc.):

* Croquis de localizacldn (marcar vias y equipamicnios principales que se encueniren prixfimos)

Este avaluo ne lendrd valider si carece de seflo de Banco Saulander Mexicans 5 A | ulie v finnas autorizadas

maraﬂay conlfigeracldo: Plane T _ o ___ é;-;nipiau;‘ [__
_ Regular . Irregular

C.US. del Inmuctie raluado: r LTyt
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Folio mintero
Fecha de expedicién
Fecha de caducidad

T | bendiene A
No. de frentes: "

e —
C.1.5.: GoeNdente de Uithizacién del Svely

A stme 43t DG AT
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Hojpd
Folio niimera =
Banco Fecha de expedicidn | N
Santaﬂder Mex_icano Avaliio de Inmueble Fecha de coducidad |

Banco Santander A

+ Uso actual y distribucién del Inmueble (detallade por niveles, dreas, cuartos y/o espaclos, etc.):
>
¥
»

+ Calidad del proyecto:

+ MNamero de niveles:

Calidad y clasificaclon dominante del inniueh]

-

+ Tipos de constriccién (con calidad, clasiRtcacion y clave se-élin;uiori&ali local):

¢ Edad aproximada dominaate del inmueble (y/o el de eada tipo de conslrucéian)i:r -

-

Vida ifil reruanente domicacle del umueble (yfo ¢l de cada tipe de consiruceidn):

+ Estado de conservacion dominsuic del inmueble (y/o de cada tipo de construcclén}:

TR | FEe— T - e

+ Ujnidades rentables o suceplibles de reniarse  No.

= ELEMENTUS DE LA CONSTRUCCION . tharco Satander Mexicino’ NN
+ a).- OBRA NEGRA O GRUFESA:
+ Cimentacidn: 7 M

+ Estructura:

+ Mures:
+ Entrepisos:
+ Teches:

+  Azotens:

+ DBardas:
Este avalin no lepdr valider si carece de sello de Banco Samander Mexicano 5.A | Molio y finnas autorizadas. v stotduer 11750697
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Ho &
Fotiv mimero |
Banco . Fecha de expedicion
S an tander MeXl cano Avalie de Inmueble Fecha de codueidad
+ b).- REVESTSMIENTOS ¥ ACABADOS:
+ Aplanados:

+ Pisos:

+ Plalones:

+ Lambriges:

+ Escaleras:

+ Pintura:

+ HRecubrimientos especiales:
o) CARPINTERIA:

+ Puerias:

+ Guardarronns:

+ Lambrines o plalones:

+ Pises:

@ INSTALACIONES HIPRAULICA ¥ SANITARIA:
+ Tuberia y equipo:

+ Muchles sanilarios:

* .- INSTALACIONES ELECTRICAS:
* N).- PUERTAS Y VENTANERIA METALICA:

'+ @) VIDRIERIAY
¢ h).- CERRAJERIA:
* iL-FACHADAS:

1o INSTALACIONES ESPECIALES ¥ ELEMENTOS ACCESORIOS (sefistar cantidnd, dimensiones yfa capacidad): T

* K- OBRAS COMPLEMENTARIAS (scfialar cantidad, dimensiones 1/o capacidndy:

Este aviluo no lendri validez si carece de sellg de Banco Santander Mexicana 3 A | folio y fuinas amterizadas A sbenluee T 05 0677
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Hoja & .
Folto mimero
Banco Flacha de expediciin T
San tander MCXICHIIO Avalio de Inmueble Fecha de cadueldad| ——

* lnvesligneion del mercado
Precios de lerrenos en la zona o en zooas simllares

- ~_Ubiesdlin T Cindeia [T | Fedadds
1
3
4
5
&
[ Conclislones 4t laInveatlgedin: ToToTTTTTTr o i mm e T mem s Mediar

L _

Precios de constracclon de tipos similares (l:ou base en mauuales de co.!los, presupueslos a residuales)

S 1T Gar Y (VLI O -1
1
1
3
4
5 —— _ —_—— - ———— p— -=
Conclusiones e [a lnvestlgacidn: — ~~— ~— =77 T Tt o T Media:
Ren?s._s" ‘Tnmuebles simiiares en I zeua v en zonas simifares B T n T _7
[ Tipg T Zaa 1 ” Ubbicazidn I Edud ” mYsicly _F__E;G(UE_E:J' Fuenie/pbservaciones
' . , teipissryacioned
1
3
4
H
6
“Toncioslones de fninvestigneldn: o Piedia: —
Precios de inmuebles similares - . ) N
i _Tpe | __Foma _ _ Ubicacign___ | " m? sucko " miconst, Precia £} ipnet
1 -
N -
2
>
3
.
]
'
5
.
6
- . o -
Concluviones dr Ia investigacién: Medin
CALS e la nferfa:
. _ CALS. dr |s media:

Otraa conshileraciones previas o precios y rentas adi

l;:ﬂ_;;cn ic:-ltr;e-tif} de e-_;n:lt-w.sibﬂtc-tu_n) r\u-alit araly, geweral{geal) solo para e caso de cosins de reposicun dr canstruceion

tipos: wdencnfupn alty (residh, ca 1sua||pu e o(ca medig), dep ucol 0. ¢ m:dle(d 19 medio) m:nda de intezés social{viv social) vivicads populart viv pn"ml:l’] haotel, bakilo, 1
e T R A A AT bt S el U Dareh s e eeans §% TR Wt Ui roreon s

1oR4a:  céntnca{Conlro), interm
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Folio niimera

Banco . Fecha de expedicidn
Santander Mexicano Avalio de Inmueble Fecha de caducidad

Vil~ AFLICACION DEL METODO FISICO
+ n).- Terrcno:

[ Praccion de terrens:

e o Factores de eficlencia o o
~ Zona | Ubicacian’ '[ _ Frenie " Torma ~_ | Bupetficie Ofre

2
,3 - . - —_— . [ — P
Indicar en su caso ef motivo de cada factor considerado:

T " Laie tipo preduminante T o T ] Precle unfiarle wedbo: | D B T
Fraccién de ") Area 0~ Banda de | ea | Precio uniiario *" Preclo neio “Preclo hididﬁ‘ Freclodd
lerrenq Cormredor *) welot* | w’ [ S _{&n sucaso) {erveno

3 i
L T Tauperiicic tolal ferreno Z@@:_ o

precio def iérreas:

"+ ).~ consivucciones’ R o 7 Faclores de eficfencla

™" “Tlpas ge consfruccidn - VT Use | Vidaprobable | "Edadconst. 7 Faetorde "] Faciorde | Girg

|R _{dominante o desglosada) en aiog en efios edad conservacitn l
g D desgltsadal __ - halos __f.. =B Ehes . | CoIRtTvast N
2 |
3 i
: |
| 5. [ ; !

Tndlt:ar en au caso ef uotivo del Tactar adicional considerado: '
por] Rangode ; 77 Calidad 7 ﬂ] " Atea | Frecio unitario] " Factarde | Precio unitiario Precie | indiviso | ohscrvactonss
cionl niveles m? de reposicign | eficiencia (1) neto de parcial | {en 5u caso) f

{ ) o . nueve $im? reposlmén Observaciones _!
i Lol oo o) Jnueve s oservacio
;|
3
|
_Lss . s

22 s .
Superﬁcle total construcelonf.s Precio de Ias constriceioues: [

* r)-Arease mstaiacmnes comuites (solo en condom

inios):

U:_u'f"—l Tanitdad [ Vidapro- |7 Edad’ Factarde | P. U. de repo- [ndiviso™
dod | __bable | enalies cm:seryaci(iu sicidn nueve | (en su caso)
I
i
T Co e "Precio areas e {usialaclones comunes:
TTUni- | Canlidad” i v’raap ror |7 Edad™ F Faclor de Faciorde™ 7 P.U. derepo-!  Indiviso
dad .t babie en ailog ! edad conservacion | sicién nueve | {en s caso)
- . - I A - e R ooy fy - - ; -
T 1.
1 i i
i i |

'j:c'cipiiiﬁhﬁ}iﬁqionu especiales, ohtas complententarias y cie_r_uenio! aceesorfos:
Resullade por ¢l méiodo fisicoa+ b+ e+ d:

3 Resumen:
Notag a considerar en 1a aplicacion del metgde fisico:

* en caso de ser aplicable (sugun calastro loeal)
(! (aclarar 1as razomes para ulilicar m faclor donunante o faclores desglosados) B
TERIE dVilig W0 WERaATA VAlIdES K1 Barede Ue SEID dé Banco Santaiidér Maxicians 5 A . folig ¥ fifas dilasizadss, (R
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- Folio numero e
Banco Fecha de expedicion

Santander Mexicano Avalito de Inmueble Fecha de caducidad| | T

VIL- ALICAUION DEL METODO DE CAPITALIZACION DE

+ METODO PARA LA OBTENCION DE LA TASA DE CAPITALIZACION EN EL METUDO DE CAPITALIZACION DE RENTAS DE AVALUOUS DE tNMLU
+ Asignacién de posible renta de acucrde a las observadas en [a zona en inmuebles similares:

Unidad rentable (1) renla uu_lt_.f'r_l:l‘ ‘_s_upc_[ﬂg:ie . renfa wensual ) Deducciones anuates estimadas:

b) Impuestas y derechos:

) administracido ¥ segnros:
d) conserv. ¥ mantenimienio:
t) olros:

z aumutl+h+c+d+e] N &i& :

[Ch e M

Renia mensusl bruta;
Reota unitaria por m¥mes

Céleulo pov eapitalizacién de rentns:

renta mensual britas f;

renla anual bruta: |

tleduccioues anuales eslin. en vn:
renta neta anosl: !

asa de capltalizacién: |

+ Jostificacidn de la tasa de capitalizacidn (2)
D!strihudén de preclos del inmuelde: suela
construcciones + instalaciones especiales
Vida iitil 1 te (pr lie ponderada):

‘Tasa de jnterés real segiim el nyo del
inmueble ¥ In proporcidn de
deducclanes %‘ :

TFuE.i;Emmci&'.'ﬁEEEF&&B}HS&S&H&E&& 1a "tasa de capitalizacién” se basa en la determinacidn del monto de capital que, invertido en un instrument
alteryativo (CETES a 21 dlas) a |a adquisicién del innable objeto del avalio y extrayendu de esla inversion allemativa las rentas netas que se obtienen
del inmueble; al cabo de 15 afios proporclona un saldo invertido igual a valor esperado del inmueble, corregido por el diferencial en liquidez.

Comparnchm de inversiones: . T

perlodo tnversién inmobiliarta (5) foversién affernativa (§)
(aiios) inversitn vemnta Intnuelle producte Inversidn ingresos saldo

liquide | likeradas

i i e e m e a——

i T

e -1 on A b L b o

15 :
+ Obfencién del "prodncto liquide”: El equivalente liquidy del valor del inmueble se abtiene en el modelo considerandn
__que el propictario obtendrd este valor en un tiempo de 4 meses y tendra que ceder el §% por comision de venta. o
Nolas a cansiderar en Ia aplicactén del método de capitaiizacién de rentss |

iy renia por ““j‘i’@'ié;'ia['iiji‘é '[i_ur_'liéqjd_e ctlni_lﬂjtgiér!} ] (3} méiodo Azorin el si de Banco Snnlandcr_l-\iuinlla. X ) |

Este avalirg no tendri validez si carece de sello de Banco Santander Mexicana §.A__ Tolic y linnas aulorizadas. e dBmiver 1 403 86 97

e gt
Y
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Hoja 7
Folio unmern

Banco Fecha de expedicion !

Salltﬂlldel‘ MEXicano Avalio de Inmueble Fecha de cnrfucidud'
e Santander Mexi

moale promedio de ventas u ofertas minine [
promedio

mdxinig

Justificacidn del factor:

. Lo . I

3/m? cubierto o il faclor comercial: L

3 $/nt cubiesta o til manio unitario aplicable: |
$/m? cubierle © il superficie cubieniz o til: |

$/w? cubierto o ti
m?

T ﬁcsaiéid'o por el lyél’bl_lo&t{_s(_l-lﬂﬁljllf!:cléﬂ [iirec_la del mercado:

" Noias a constderar en Ia npiicacién det método de comparnacién

en caso de utilizar este método resulta muy conveniente anexar fotografias de los innuebles comparados

X.- RESUMEN.

Banco Samtmwler Mexicing/ NN

Métado MEsken: $ -
Método de capitalizncion de rentas: 5
NMétodo de comparaclén: 5 -

Cunsideraciones previas a In cunelusién (razonamieuto det (los) métoduos) seleccionado(s), en su caso pouderacién, pars determinar el valor

Baneo Santamber Mexicanso! NN

Monto de In suma asegurable:”
Esta cantidad representn el valor del inmueble al dia:

* Valor referido (en su caseo): feclin de refereucia: J
_Factor de referencin|

itdlicar

+ Anexo fotograflice de 1a zona y del inoiuehle (exterior, interior y en 5u case de oferias comparables)
+ Adexo melodolégico (cn su caso)
uota: s¢ deberin numerar fodas fas hojas y documentos que ivlegren los anexos asl comgo hacer refercucia del avalio &l gue pertenecen.

Valundor Bance Santander Mexicano S.A.

Perite: Ing. Alberto FHlernesillo Morales

Reg. C.N.B.V. Funcionario:
Especialidad: Cargn:
Vigencia: Clave:

Este avaluo 1o tendra validez st canece de sello de Banco Santander hexicane S A | fulio y irmas autorizadas [P



APENDICE F

EJEMPLO DEL FORMATO EMPLEADO POR BANCA
SERFIN, S.A. PARA LA ELABORACION DE AVALUOS



|

- ANTECEDENTES::". ~

SOLICITANTE DEL AVALUOQ;
Domiicitio del Solicitante:

PERITO VALUADOR:

FECHA DEL AVALUO:
INMUEBLE QUE SE VALUA:
REGIMEN DE PROPIEDAD:

PROPIETARIO DEL INMUEBLE;
Domicilio del Propielario:

ORJETO DEL AVALUO:
PROPOSITO DEL AVALUO:

UBICAGION DEL INMUERLE:

Nimero;

Colonta o Fraccionamienlo:
Delegacidn o Muricipio:
Cédiga Postal:

Eslado y Pals.

NUMERC DE CUENTA PREDIAL:
NUMERQ DE CUENTA DE AGUA:

(1= GARACTERISTIGAS URBANAS:

CLASIFICACION DE LA ZONA:

TIPO DE CONSTRUCCION DOMINANTE EN LA CALLE:

INDICE DE SATURACION EN LA ZONA: .
DENSIDAD DE FOBLACION:

ESTRATO SOCIQEGONOMICO:

CONTAMINACION AMBIENTAL:

USO DEL SUELO FERMITIDO:

ViAS DE ACCESO E IMPORTANCIA DE LAS MISMAS:

SERVICIOS PUBLICOS Y EQUIPAMIENTO URBAND:

Calie:

05-98-00953

Escrlbir los datos en ésla columna

Datos i azul pasan a otra celda- Rojo vienen de otra celda
REG. Comislén Naclonal Bancarla y Valores No. 8000

25 DE MaYO DE 1998

Heja 1
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05-98-00953

NEETERRENGE. BT TR L sl

S3

TRAMDS DE CALLE, CALLES TRANSVERSALES LIMITROFES Y ORIENTAGION:

MEDIDAS ¥ COLINDANCIAS SEGUN:

SUPERFICIE DEL TERRENO: [ 7 ma
SUPERFICIE CONSTRUCCION: . 7 m

TOPOGRAFIA Y CONFIGURACION:
NUMERQ DE FRENTES:
CARACTERISTICAS PANDRAMICAS:
DENSIBAD HABITACIONAL:
INTENSIDAD DE CONSTRUCCION:
SERVIDUMBRES Y/ RESTRICCIONES:

CROQUIS; |

Hoja 2
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T s i Rgs

LSO ACTUAL:

TIPOS DE COMSTRUGCION;
TIPO 1:

TIPO 2:

CALIDAD ¥ CLASIFICACION:

NUMERO DE NIVELES:

EDAD APROXIMADA:

VIDA (TIL RERANENTE:

ESTADQ DE CONSERVACION:

CALIDAD DEL PROYECTO:

UNIDADES RENTABLES o SUSGEPTIBLES DE RENTARSE:

VE? BEEMENTES DELACONSTRUBEIGN

a) OBRA NEGRA O GRUESA:
CIMIENTOS:

ESTRUCTURA:

MUROS:
ENTREPISOS:
TECHOS:
AZOTEAS:

BARDAS:

Hoja 3

05-98-00953
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b) REVESTIMIENTCS Y ACABADOS INTERIORES:
APLANADDS INTERIDORES:

APLANADOS EXTERIORES:

PLAFOMNES:

LAMBRINES:

PISDS:

ZOCLOS:

ESCALERAS:

PII;ITLIRA:

RECUBRIMIENTOS ESPECIALES!
¢} CARPINTERIA;

d) INSTALACIONES HIDRAULICAS Y
SANITARIAS:

MUEBLES DE BARO:
EQUIFQ DE COCINA:
e} INSTALACIONES ELECTRICAS:

) PUERTAS Y VENTANERIA
METALICAS:

g) VIDRIERIA:
h) CERRAJERIA:

I} FACHADA:

Hoja 4

05-95-00853
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05-98-00953

I INSTALACIONES ESPECIALES, ELEMENTOS ACCESORIOS Y OBRAS COMPLEMENTARIAS:

cuvs:T]NSTALAClONEs ESPECIALES: ]cw-ﬂ “Wokdsd | EDAD

. _FACTORES
o | red | o | eme

TwRNTTT
{unitada)

s
Govm] | ELEMENTOS AGGESORIOS: [ Gamms] wwent [ €on | VRN, T maomes ] VAN | VAR

o I I (nitario} | Feo [ “rea | o | ree o

SUMA: -
S S e - - . I - L
GLAVE: OBRAS COMPLEMENTARIAS: Canlidad | Upidad | EDAD V.R.N. . __FrcIORES | V.R.M, } V.H.R. ]
| Unttarto) | Feo | Fed | 0w [ e . ]

SUMA; 5

TOTAL: 5

Hoja 5
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05-98-00953

o

Vi.- GONSIBERACIONES PREVIAS'AL AVALUOG:!.

LA DETERMINACION DEL VALOR COMERCIAL DEL INMUEBLE S£ REALIZD MEDIANTE EL ANALISIS ¥
PONDERACION DEL RESULTADO, DE LOS PROCEDIMIENTOS DE VALUACION, GUE A CONTINUACION
SE MENCIONARN:

METODO FISICO: SE BASA EN EL COSTO DE REPRODUCCION o DE REEMPLAZO DE UN BIEN SIMILAR
AL ANALIZADO. S EL BIEN NO ES NUEVO, 5U VALOR SE AFECTARA POR LOS DIVERSDS FACTORES
APLICABLES, SEGUN SEA EL CASO.

METODO POR RENTABILIDAD: CONSIDERA QUE SU VALOR CORRESPONDE., AL CAPITALIZAR LA
RENTA HNETA ANUAL, REAL o SUSCEFTIBLE DE PRCDUCIR, A UNA TASA DE CAPITALIZACION
DETERMINADA EN BASE A LAS CARACTERISTICAS PROPIAS DEL BIEN VALUADD (Edad, vida remanente,
uso, estado de conservacion, efc.).

METODO DE MERCADQ: ESTA BASADO EN LA COMPARACION ¥ HOMOLOGACION DE OFERTAS
SIMILARES AL BIEN VALUADO.

VALOR COMERCIAL: SE DEFINE COMO EL PRECIO PROBABLE QUE TENDRIA UN BIEN A LA FECHA DEL
AVALUO, POR EL CUAL UN VENDECOR Y UN COMPRADOR ESTAR|AN OF ACUERDO EN CELEBRAR UNA
OPERACION DE COMPRA-VENTA, AMBOS CON PLENO CONQCIMIENTO DEL BIEN Y $IN NINGUNA NECE
SIDAD IMPERIOSA o URGENTE DE LLEVAR A CABC DICHA OPERACTION.

Hopa 6
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05-98-00953
VIGE AVALUGFISIES o DIREGTOI™ : - |
a) DEL TERRENO:
LOTE TIPO  20X50 VALOR DE GALLE: 1.800 $/m2.
DETERMINACION DEL VALOR DEL TERREND:
FRACCION SUPERFICIE: VALOR UNIT. COEFICIENTE MOTIVO VALOR UNIT. VALOR
M2, $1M2 COEFIGIENTE RESULTANTE: PARCIAL: §
[ ) p A = N - . o
- o e - R — - j R
Totas oo "SUBTOTAL{a) $ ST
VALOR UNT. MEDIO ! #DIvio) $m2.
b) DE LAS CONSTRUCCIONES:
DETERMINACION DEL VALOR DE LAS CONSTRUCCIONES:
TIPO: uso AREA VALOR UNIT, DEMERITQ VALOR UNIT. VALOR
DESTIND Wz, REP, HUEYD. ] KETQ REP. PARCIAL: §
T2 - R
T3 ) ) _ 1 }
- I —
TOTAL 0.00 M2 SUBTOTAL (b) $ -
NALOT UIGT. MERID : HNI 2
¢} INSTALACIONES ESPECIALES, ELEMENTOS .
ACCESORIOS Y OBRAS COMPLEMENTARIAS: {Ver hdja 5 SUBTOTAL (c) ! n.uol
. $
%, DE PARTICIPACION
1%
MTerr -
VALOR FISICO o DIRECTO: [ ETHeE ]
M Const. s St
I:__]Insl,
|

Hoja 7
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DATOS PARA GRAFICA:

Terr

Const. }

Inst. 0
0.00

Hoja 7



153

05-28-00953
kR PORTCAPITALIZACION DE RENTAS,
a).- IMPORTE DE DEDUCCIONES:
vaclos 4.18% ADMON. 500% DEQUCC. FISCALES (I5R) 5 00t
IMP_ PREDIAL 108% ENERG. ELEC. oors 15nR 13 1%
SERY. DE AGUA C.00 SEGURADS 00% oTROs 0 ou%
S/ MANTENIMENTC 2.20%
TOTAL DEDUCCIONES : 28.53%
h)- CALCULO DE TASA:
CONCEPTO T A S AS
| 8% [ T wm | 1% [ 1an
EDAD (afios) . 20D 40-50 5060 MAS DE 80
I N S N D IR ! |
YIDA UTIL REMANENTE MAS DE 60 50-00 40-50 2042 5-20 TERMINADA
7 Y U SN A T B N I :
ESTADO DE CONSERV. | NUEVA MUY BUENO  BUEND  REGULAR  MALO RUMOSQ
califcacion T T T T ] | 1 | |
" PRoYECTO | MUYBUENO __ BUENO _  ADECUAND  REGULAR DEFICIENTE MALO
califlcacién T a0 T T o | I
- REL-;'.’;UPA {TERRJC_ONS'I_l . “c;o;st > Tar.f _Cnnst> -Terr Consl > Tenm ‘Terr = Consl. Terr > Consl Terr > Cansl
__HASTA3_ HASTA 21 _HASTA 31 MAYOR 3-1
. calificacion _ HT_— o | [ |
US0 DEL INMUEBLE EDIF.PROD. DEPTO/CASA OFNALOCAL  OFNAAOCAL BODEGA
(NMUEBLE UNIF. HAB-COM.  CONDOMINIO  CONDOMINIO UNIF. INDUSTRIA
| calfleadion o |"7” o ] | l | i
CLASIF. ZONA 20.0RDEN  3er ORDEN  PROL, SERV.COM. Prof SERVANC.
. eolicsctn [ | .
7 simacaur, 2 ' 0 1 ! 0 '
[ amrnuzadion et | vewe iy } (713
| TASAS r;ARmALg_s__ ' 2574 | 00000 146714 0.0000 I
. TASA RESULTANTE: 8.57%
DETERMINACION DEL VALOR POR CAPITALIZACION DE RENTAS
___ DESTNG: [ SUPERFICIE: [VALORMZ, _RENTA MENS, |
0.00 -
I - |
T om0
RENTA BRUTA MENSUAL: Red. § 0.00
TOTAL DEDUCCIONES: 28.53% -
RENTA NETA MENSUAL: -
RENTA META ANUAL: -
CAPITALIZANDO LA RENTA ANUAL AL: 8.57%

TASA DE CAPITALIZACION APLICABLE AL CASO, RESULTA UN VALOR DE:

tioja &



c).- INVESTIGACION DE MERCADO DE INMUEBLES SIMILARES: (VALOR DE MERCADO)

Mo. UBICACION)'DESCR!PCION GENEFRAL DE LA OFERTA:
1
2
3
4
5
]
7
| NIVEL DE OFERTA I
MUY ALTA c.70 [vEDiA 090 |
ALTA 0.80 MEDIA BAJA 1.00
OFERTA| PREGIO OFERTADD [ SUP. | PRECIOAMME. | FACTORES DE HOMOLOGACION
—_—— . WENYA o2 ) L. | Use | Ubicee. | Sup. Edad
1 . MDAl
I L
4 , .
- I B
L S R ; N i ,
L7 _ S
5. L _
L_8 _ e ,
Nota:  Cuando el Factor de Homologaclén es menor a ka unidad
denota gue la OFERTA es mejor que EL BIEN VALUADO.
INDICADORES DE CALCULD: ;
RELACION:; RENTA NETA ANUAL f VALOR MERCADO: #(DIvo)
RELACION: RENTA BRUTA MENMSUAL / VALOR FISICO: #oIvrol
RELACION: VALOR TERRENO { YVALOR CONSTRUCCION. HiDIVII
SUPERFICIE TQTAL CONSTRUIDA: 0.00 M2
SUPERFICIE VENDIBLE 0 RENTABLE: 0.00 M2
VALOR FISICO ¢ SUP. VENDIBLE o REMTABLE: RV 3im2
VALOR CAPITALIZACION { SUP. VENDIBLE o RENTABLE: HOIVIG $/M2
VYALOR MERCADOQ / SUP. VENDIBLE o RENTABLE: HDIVIOY $4a2.

Hoja 9-BI3

BAJA
NULA

Tipo €.

TELEFONO

Vatorim2. mercado apticado:

05-98-00953
INFORMANTE
FRe i VALOR ~ 77
) | RESULT 52
D0% l #DIV/0i
! |
' ! - -
: I B
| .
! i
PROMEDIO:  #DHv/0!
#DIV
#{DIviol

VALOR MERCADO EN N.R.
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APENDICE G

EJEMPLO DEL FORMATO EMPLEADO POR
HIPOTECARIA SU CASITA PARA LA ELABORACION DE
AVALUOS
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i Exp. No. 0

Avaluo No. g
Clave Vivienda 00136001

Valuado
Registro C.H.B.V.: Vigencla:
Reglstro T.0,0.F.; Vigencla:
Reglstro I.G.E.C.E.M.: Vigencla:
Otro Registro: Vigencta:
Fecha del Avaluo: 9 de Abril de 1999

Solicitante: ©
Domicilio Solicilante:

Propietario:

Domicllio Propletario:

Inmueble que se valita:

Régimen de Propledad:

Objeto del Avalio:

Uso del Avaliio:
Ubicaclon: Calle # Lote Mza

Colonia o Frace.:
Delegaclén o Munlciplo:
Entidad Federatlva: C.P.:
No. de Cuenta Predial: 0.00 Wo. Cta. Agua: -

ficacién de la zona:
Tipo de Cons. domirante:
Ind. de Sat. en fa Zona:
Densidad:
Uso de suela:

Nivel Socloecondimico: . Pohblaclon:
Contaminacién Ambiental:
Vias de Acceso:

Servicles Pabllcos:
Agua potable:
Drenale:
Alcantariltado:
Pavimento:
Banquetas/Guarniciones:
Electrificaclon:
Alumbrado pablico:
Camellones:
Trangpoerles:
Otros:
Equipamianto Urbano:

HIPOTECARIA 5U CASITA, S.A. DE C.V.
Seciedad Financiera de Objeta Limitado 1
Canga 521102 Col Tizapin San Angel
C.1 010%), hicxico DT Tel 550-4044 Fax 550-8 159
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Calles transversales,
limitrofes y orientacion:
Topografia:
Caract. Panoramicas:
Densidad Habltaclonal:
Intensidad de Const.:
Restricclones yio Serv.:
Medidas y Calindancias
segun:
Medidas y Colindancias
del Terreno:

Superficie Total del Terreno:

0 m?,
Indivise del Terreno: 0.00000% Indiviso de las Areas Comunes : 0.00000%
Colindancias del Deplo:
Supetficles de TIPO | Deparlamento o Casa 0.00 Parcentaje con respecto T4
construeccidn TIPO 2 0.00 0.000%
en m TIPC 3
Otras censlderact

0.60 0.000%
ones.

T

HIMYPECARIA BU CASITA, S.A.DE CV.
Socivdad Financiera de Objeto Limitada
Canoa 521102 Col Lizapan Sa Angel
CPOIU0, México D F el 56404 Iax 550-8159
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i R VH
Uso actual:

Tlpo de construeclon:
Clasilicacion:

Namero de niveles:
calidad del Inmueble:
Edo. de Conservactén:
Edad del Inmueble:

Vida dtll remanente:
Unidades rentables:

Vida dtll probable:

OBRA NEGRA O GRUESA
Cimentacion:

Estructura:
Iuros:
Techos:
Entrepisos:

Arotea:

REVESTIMIENTOS ¥ ACABADGS INTERIORES
Aplanados:

Pisos:
Plafones:
Lambrines:

Zoclos:
Esczleras:

Pintura:
CARPINTERIA
Puertas:
Closets:
INSTALACION ELECTRICA

ERPOTECARIA 54U CASITA,5.A DEC.V. a
Socicdad Financiera de Objeto Limitade
Canpa 521-402 Cal Tizapan San Augel
CP oog9n, México DV T'el 550-4044 ian 550-8359
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Y
INSTALACIONES HIDRAULICAS Y SANITARIAS

Hidradllea:
Sanltaria:
Muebles bafio:
Muebles cocina:
Tinaco:
AREAS COMUNES E INSTALACIONES ESPECIALES
Herreria y Vent:
Vidrleria:
Cetraferia:

Fachadas:

Obhras Compi;

A) VENTA DE TEF\’RENOS ( OMOLOGAC‘.’ON

Caso| Ubicacién _[_ Use ge suelo Calidad cons. _I_ Fuente I Informes Uelelono]
] :
A .’.',_,,_ .: '___"___f’_,_ '_; DA
2. R S
lCasoLF Ubic, | F. zana ] F Frente |F. Forma] F.Togog. |F. Sup|F. Comerc] Comentarios sobre faclores B
_.Ef'_'_'_ . _ﬁ L .
3 e e . o
[Caso[ valur de olerta | Valor Comercial |~ Supeificie Vaor unitario lF Res | _ Valorhomologado |
1 b A - m2 % - % -
g Y . o - mi § - - ¥ -
3 $ i - m2 $ - - % -
Valor promedio de investigacion: {_ ’
Valor Unilario sugerida en N.R.: L
4

NIPOTECARIA SU CASITA, S.A. DE C.V.
Sociedad Finrnciera de OQbjete Limilada
Canna 521402 Cal Tizapdn San Anpel
C.F. GI09Y, Méxica L) I Tel 5501044 Fax 550-3359
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Su

-
Casita 0
LALL P e AR
B) VENTAS DE INMUEBLES SIMILARES (HOMOLOGACION)
Ubicacidn ] Usodesuelo | calidadcons. | Fuente [ nforines | Telefono |
1
.2 ’
. : L
[Caso]Edad aos| Clasif. | F Conser | F. Egad | F Calidad [F. Sup] F. Comer | Comentarios sobre faclores l|
L U
5 e _
Casol Valor de oferta [ valor Comerial ] Suparicie | Valor unitario [F. Res ] Valor homologado___|
i e e Y ma. 8 $ :
2 3 - m2. $ - ¥ -
3 $ m2. 3 - $ -
Superfice de construccion def L WValor promedio de invesligacion [5 -]
inmusble en maleria en m> o]
Valor Unitario sugerfdo en N.R. | ]
Valor de mercado del inmueble 5 -]
C) RENTA DE INMUEBLES SIMILARES (HOMOLQGACION)
[caso] Ubicacion | Usodesuelo | TCalidadzona | Fuenle [ informes | Telefono |
1
2 B R
[Case] Edad | Ciasif. | Fecha |F.Estac.] 7. Ubic. {F.Cal] F.Sup. | Gomentarias sabre laclores ]
1
2
- 3 - -
laso] Renta mensual I Renla comercial f Superficie ] Renla unilaria IF. Res I Renta homologada _|
1 $ - . m2. 3 - - 1 -
2 ) § o - - mz. $ % -
3 3 - m2. % $ -
Valar prom. de investigacion (35 L - |
Valor Unitario sugerido en N.R. | |

T B {Fries *
A} TERRENCO
Lote tipo m?._| Area de valor __|F. Zona | F Ub._l_F, fr|F.ro. |F.Top | F.Su | Comenlarips _] )

[ Ubicacidn IFraccic’n'l |Area mz.IValorde calle ]F_ Res. ]— Valor neto IValor Parcial] Indivisol
0 s - -8 - 8 - 0.000%

Superficte Terrena: Valor del Terreno E_ - I

INMOTECARIA SUCASITA S A DE OV
Sociedad Finaueitrn de Cojeler Pimitado
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B) CONSTRUCCIONES
Factor de vida agotada (Fva)=Faclor de edad por factor de conservacion

Vida probable Edad F. Co. Fva.
[Calcuio anos anos 0.0000
Ubicacion I TipoJ Area m’, | Valor unit repos r Valor nelo de rep. |_ Valar parcial j
Departamento L $ - ¥ -
— R S 5 - % -
e 3 L $ ] -,
Valor de las Conslrucciones [s -]

C} INSTALACIONES ESPECIALES, OBRAS COMF. Y ACCESORIOS:
Factor de vida agotada (Fva)=Factor de edad por lactor de conservacion

Conceplo | Vida probable . | Edad | F.Co. | Fva. indiviso___ ]
afios afigs 0.0000 0.00000%!
aflos aiios 0.0000
afies afivs 0.0000
ailes afios 0.0000
afios afios 4.000G
_afios afios 0.6000
afios ' afios 000010
_afios afios 0.6000
Concepto [ Unidad | Cant | valor unitrepos [ Valor neto de rep. | Valor parcial |
$ - % -
5 - 3
3 § %
) 5 b
5 $
% %
b $
by h
Sublotat E -1
Cajdén de Estacionamiento | ]
valor de Inst. Esp.. Obras Comp. y Acc. [ $ -]
RESUMEN
Terreno 0.00% 3
Consirucciones 0.00% ¥
I.E. OC y ACC 0.00% $ ~ _
valor Fisico | 0.00% |3 -]

HIPOTECARIA SU CASITA, S A. DE (V.
Soctedad Financicra de Qbjelo Lnnilade
Canoa 521-402 Col Tizapan San Angel
C.1°. 01090, México D.F Tel 3505-40:304 N 551-8159



Deduccmnes rea1es alarenta:

Conceplo _J Pardmetro [ Cantidad| Porc. |
) Vacios: 0.000%
) I:upuevru pr mi"mf T U‘UQCEE/;
) Servicio de agna: 0.000%
d) Conser vacio.uy M’!o } 0.000%
e) Admarinisir acion: ) B 0.000%
7 Energla Elécirica: o 0.000%
&) Seguros. L 0.000%
) Oiros 0.000%
4 Depr ecfm_.mn_f.scal‘m T ) ) :_ 0.000%
7 Deduc. Fiscales $ - 0.000%
)c) '[ S R . T B 0.000%
Tt e Suma: I3 ] 0.000%]
Cdlculo de la Tasa de Ca prta!fzacron
Caoncepto R Tasas
8.0% 8.5% 2.0% 9.5% 10.0% 10.5% 11.0% 11.5% | 12.0%
Edad anos: B 65 570 10-35 1620  20-25  25-30  30.35 3540  +de 40
Puntos:
Conservacién: " Nuevo Excel. MB. Buenoc  Regul.  Defic. Male  Muymalo Ruinas
. Purnfos:| T ’
Uso en gral. 1 Optime Excel. M.B. Bueno Adec, Regul. Defic, Malo Sin uso
T Puntos:| oo
Proyecto ’ Opting M.B. Bueno  Adec. Regul.  Defic.  Inadec. Malo Pésimo
o Puntos:| = N
Vida ufif rem. ) + de 50 4045 3540  30-35 2530 20-25 1520  -de i5
Puntos:| T ’
Ubicacionenla ‘Cabecera Esquina Cabec. Esquina  Inter. inter. Interior  [nlerior
Manzana fdanz.  Comerz. Comerc. Habilac. Habitac. Comerc. Habilac. Comer,  Habitac.
Puntos:
Zona de ubicacion T Exclus, Residen, MB Buena Media Med-Baj Baja Protel.  Suburb.
Puntos)| = =~ T T .
§pr_n_a_g!e punios: . 0 0 b -0 0 o ] o] 0
F. Capilafizacin _ ~ 11428~ 12443 i.286 13571 143288 i.5 1.5714 16429 1.7143
Se suma: 0 0 0 0 0 1] 0 0 8]
Tasa resultante por suma de factores Tasaen N.R[ ]
Calcuio del valor de capitalizacion
Sup m2. Mercado $/m2.
Renta estimada o de mercadoe = 0 > $ - = $ -
Renta real o efectiva _ S 3 -
Renta brula mensual (Estimada o Efecliva en N.R))
Importe de deducciones % -
Rerda neta mensual § -
Renta neta anual % -

Capifalizande 1a renta anual con {a tasa de capilalizacion arriba
calculada, aplicable al caso, resulla un indice de capitalizacion de:

IPOTECARIA SU CASITA, S.A.DE CV.
Sociedad Financiera de Objeto Limitadg
Canoa 521-£02 Cob. Tazapin San Angel
C.P 01990, México [VF. Tel 550-48441 Fax 550-8159
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Valor Flsico $
Valor por Capitalizacion de Rentas -3
Valor Comparativo de mercado $

VALOR COMERGCIAL T .
Con letra:
Esta cantidad représenta el valor comercial al 34797
y se emile en segun mi leal saber y entender.

Para los efectos que haya lugar el

T L TR T T T O TR TATT TG T 3 T T T T T AR A e T X TR R A e e e T A eyl e

PERITO VALUADOR HIPOTECARIA SU CASITA S.A. DE C.V,

_ Firma del funcienario autorizado
Nombre y Firma Na. de Reg. de TDDF  5-70

No. Reg. CNBV y Vig. - -

No. Reg. TDDF y Vig. - -

No. Req. IGECEM y Vig - -

Otro Regisivo: - -

LHPOTECARIA SU CASITA, S.A. BEC.V. B
Sociedad Financiera de Objeto Limitado

Canea 521-402 Col. Tizapdn San Angel
£ D AI0OA Maivien VE Tal SSOANMA Bav SEA-2350
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Alberto Guillermo Hermosillo Morales

Candidato para el Grado de

Maestro en Area Especifica con Especialidad en

Proyecto:

Valuacion Inmobiliaria

ESTUDIO DESCRIPTIVO DE LOS METODOS UTILIZADOS
EN LA VALUACION INMOBILIARIA PARA LA
DETERMINACION DE LOS FACTORES DE
HOMOLOGACION EN LAS INVESTIGACIONES DE
MERCADO.

Campo de Estudio: Valuacién Inmobiliaria

Biografia:

Educacion:

Datos Personales: Nacido en Torreén, Coahuila el 14
de Mayo de 1957, hijo de Guillermo Hermosillo
Anzures y Martha Alicia Morales Martinez.

Egresado del Instituto Tecnoldgico y de Estudios
Superiores de Monterrey, grado obtenido Ingeniero
Civil en 1979 con mencién honorifica, primer lugar en
la generacion.

Egresado de Colorado State University, grado obtenido
Maestro en Ciencias en Ingenieria Civil con
especialidad en Planeacion y Administracion de los
Recursos Hidraulicos.

Egresado del Institute For Housing
Studies/Netheriands Universities Foundation for
International Cooperation en el Area de Planeacién y
Construccién Habitaciconal.

Accredited Senior Appraiser designado por la American
Society of Appraisers en la especialidad de Maquinaria
y Equipo.



Especialista en Valuacion Inmobiliaria, Maquinaria y
Equipo y Agropecuarios por la Asociacion Nacional de
Institutos Mexicanos de Valuacion.

Experiencia Profesional: Perito Valuador autorizado por |la
Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores desde 1981
para valuar Inmuebles, Magquinaria, Equipo ¥y
Agropecuarios para las principales [nstituciones
Bancarias operantes en México, asi como para valuar
activos industriales de empresas que coticen en la
Bolsa Mexicana de Valores.

Constructor y Promotor de desarrollos habitacionales y
viviendas individuales desde 1980C.

Organizaciones Profesionales: Presidente del Colegio de
Valuadores de |la Laguna, A.C.

ExPresidente del Instituto Mexicano de Valuacidn de la
Comarca Lagunera, A.C.

Miembro Senior de la American Society of Appraisers.
Vocal de Relaciones Externas y Miembro del Consejo
Técnico de la Asociacién Nacional de Institutos
Mexicanos de Valuacidn, A.C.






