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PROLOGO

Es desde luego indispensable considerar todo lo que sea posible comentar
acerca de la historia de la valuacion en nuestro pais, y se tiene como
referencia, que el motivo por el cuél se llevo a cabo el primer avalto en lo que
entonces era la Nueva Espafa, fueron las desmedidas y abundantes lluvias
que provocaron inundaciones de consideracion en la ciudad de México, en el
afo de 1553, motivo de preocupacion para el en ese momento virrey, Don Luis
de Velasco, sin embargo en el afio de 1560, el fendmeno se repitio con mayor
intensidad habiendo sido mas perjudiciales sus consecuencias, pues en esta
ocasion el comercio se suspendid, los alimentos escasearon, las
construcciones se vieron afectadas estructuralmente, a tal grado que algunas
de ellas se desplomaron como consecuencia del efecto de las fuertes avenidas,
razon que dio la pauta para buscar una solucién al grave problema que estaba
tendiendo a incrementar los efectos negativos.

Consumada la independencia, el 18 de noviembre de 1824, se decreta que la
Ciudad de México sera la residencia de los poderes de la Federacion, dando
origen al Distrito Federal, como un circulo de dos leguas (una legua igual a
4,190.00 m.) de radio cuyo centro es la plaza mayor.

Hacia el afio de 1830 se iniciaron los primeros avalios periciales del México
independiente, asignando un valor de 100 reales la vara (una vara igual a 0.838
m.) cuadrada en la calle de Plateros, actualmente Francisco |. Madero. Por otra
parte en el archivo del ayuntamiento del afio 1851, se encontraron datos en los
gue se especifica que el Palacio Nacional estaba valuado en la cantidad de
$165,000; la Plaza del Volador, propiedad del Ayuntamiento en la cantidad de
$285,000; los tres palcos de los que también era propietario, ubicados en el
Teatro Nacional, que entonces se llamaba de Santa Ana, en la cantidad de
$30,000, y que el valor total de los inmuebles que eran propiedad del mismo
ayuntamiento, arrojaba el monto de $918,916.

Posteriormente, la Constitucion de 1857, sefiala en la fraccion Il del articulo
131: “Es obligacién de todo Mexicano, contribuir para todos los gastos publicos,
asi de la Federacion, como del Estado o Municipio en que reside, de la manera
proporcional y equitativa que dispongan las leyes”.

En febrero del afio de 1881 se integra una Comisién de Catastro formada por
seis miembros, para elaborar una Ley y su Reglamento, siendo asi como el 22
de diciembre del afo 1896, nace el primer catastro moderno mexicano,
mediante una Ley que ordena la formacién en el Distrito Federal de un catastro
geométrico y parcelario fundado sobre la medida y sobre el avallo, y cuyos
objetivos primordiales son dos a saber: en primer lugar describir la propiedad
inmueble y hacer constar sus cambios; en segundo repartir equitativamente el
impuesto sobre la propiedad.

Fue en realidad hasta finales del siglo XIX, cuando de una forma mas
formalmente técnica se dio inicio a los estudios de valuacién, al ser creada la
oficina de catastro, la cual cambio el sistema de cuarteles por el de regiones
catastrales, siendo el que se utiliza hasta la fecha actual.



Es asi como la primera generacion de los catastros mexicanos tiene su
origen en el Distrito Federal.

En el afio de 1901 se inicia el deslinde de las municipalidades,
estableciéndose trece de ellas.

Una reforma que se efectud en el afio de 1906 confirio a la Secretaria de
Hacienda, la atribucién de catastrar cualquier superficie de terreno o poblacion
que no estuviese incluida en el catastro, cumpliéndose para esta zona, las
mismas reglas que se aplicaban cuando se levantaba el catastro en una
municipalidad.

Es interesante hacer algunas comparaciones de valores catastrales. El 8 de
mayo del afio 1784, Don José Eligio Delgadillo y Don José Buitrén y Velasco,
“Maestros examinados en el Nobilisimo Arte de la Arquitectura”, valuaron el
predio marcado actualmente con el No. 69 de la calle de Venustiano Carranza,
antes Capuchinas en la cantidad de $81,600.00 pesos.

En el afio de 1974, casi dos siglos después este mismo predio tenia un valor
catastral de $8°500,000.00 pesos. Haciendo comparaciones de fechas mas
proximas entre si se encuentran cambios notables, y asi los terrenos en la
Avenida Francisco |I. Madero frente al templo de San Francisco, en el afio de
1916 tenian un valor de $850.00 pesos por metro cuadrado, en el afio de 1975
el valor catastral habia aumentado a $6,500.00 pesos por metro cuadrado.

En el afio de 1917 siendo presidente Don Venustiano Carranza, se expide la
Ley de Hacienda del Gobierno del Distrito Federal, la que establece entre otros
impuestos, el predial.

A partir del dia 1° de enero de 1942 entra en vigor la nueva Ley de Hacienda
del Departamento del Distrito Federal.

A partir del afio 1977 la Direccion de Catastro e Impuesto Predial de la
Tesoreria del Distrito Federal, inicia un proyecto de modernizacion vy
actualizacion en el catastro, marcando una nueva generacion de catastros en la
Republica Mexicana.



INTRODUCCION

Un financiamiento es esencial para casi todas las transacciones de bienes
raices; también lo es el area especializada de la valuacion. Un avallo es una
estimacion u opinidn sustentable de valor de una propiedad.

Se busca una estimacion confiable del valor de un inmueble por muchas
razones distintas:

» El vendedor desea conocer el valor de su propiedad para determinar un
precio de venta apropiado.

» El comprador se apoya en una estimacion precisa para estar seguro de
que el vendedor ha fijado un precio justo para la propiedad.

» El corredor desea obtener la méxima comisién sobre la venta.

» Las instituciones financieras insisten en contar con un avallo para
determinar la cantidad de dinero que deben prestar a un solicitante de
credito.

Los avallos también se usan para determinar el valor para fines de
tributacién y de seguros, asi como para procesos legales.

Un avallo es un documento Fedatario de Valor, que debe ser elaborado por
un profesional en la materia. La falta de criterio, de experiencia e incluso de
probidad del valuador puede ser la causante de problemas como:

» Generar una falsa expectativa respecto del valor de compra-venta de un
inmueble.

» Adquirir un inmueble a precio inflado cuyo valor comercial al momento
de intentar enajenarse es inferior.

» La imposibilidad de recuperar una inversion por la que se dejé uno o
varios inmuebles en garantia.

» Provocar una mala decision por parte del inversionista respecto a la
factibilidad de un proyecto de inversion.

Por ello el Gobierno Federal, los Gobiernos Estatales y las instituciones de
crédito se han encargado de desarrollar nuevos reglamentos para transformar
el campo de los avallos, de su estado previo practicamente no regulado a uno
con normas profesionales uniformes, la obtencion obligatoria de licencias y
fuertes sanciones para actos ilicitos.

En nuestro pais, las modificaciones mas recientes a las Normas de Caracter
General que establecen la metodologia para la valuacion de inmuebles objeto
de créditos garantizados a la vivienda emitidas por la Sociedad Hipotecaria
Federal y el Manual de Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacion
Inmobiliaria asi como de Autorizacion y Registro de personas para practicar
avaluos, publicado por la Tesoreria del Distrito Federal establecen de manera
clara que para poder ejercer la practica valuatoria el profesionista debera
contar ademas con cédula de Especialidad en Valuacion expedida por la
Direccion General de Profesiones dependiente de la Secretaria de Educacion



Plblica y tendra que pertenecer al Colegio de Profesionistas que le
corresponda.

La valuacion precisa es una habilidad altamente desarrollada, tal vez hasta
un arte en ciertos casos, imposible de resumir en un solo texto. Por ello el
principal objetivo de este estudio es describir las técnicas de valuacion mas
utilizadas y reflejarlas en la solucion de un caso practico, de la misma forma en
qgue un valuador profesional lo hubiese realizado, con la Unica finalidad de
proporcionar un material de apoyo para los Ingenieros Civiles de la Facultad de
Estudios Superiores “Aragén” y a los profesionales interesados en el tema,
pues la disponibilidad de materiales de consulta es muy escasa.

Por lo tanto, este texto proporciona una primera exposicion a los principios y
técnicas de valuacion de bienes inmuebles y estéd resuelto en tres partes: la
primera describe de manera resumida la teoria del valor y como este concepto
ha tenido diversas acepciones a lo largo de la historia del pensamiento
econdémico, la segunda ejemplifica de manera clara los principios basicos
imprescindibles y mayormente utilizados para valuar bienes inmuebles.

Finalmente, en la tercera se describe la solucién de un caso practico, la
valuacion de un inmueble ubicado en el Distrito Federal, en cuyo analisis se ha
tomado en cuenta la reglamentacion pertinente contenida en el Manual de
Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacion Inmobiliaria asi como de
Autorizacion y Registro de personas para practicar avalios, publicado por el
Gobierno del Distrito Federal con fecha 30 de mayo de 2005, vigente a la fecha
del presente estudio, asi como los planes de Desarrollo Urbano y sus
respectivas Normas de Ordenacién Sobre Vialidades.

Espero sea de su interés.

Vi
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LA RIATURALEZA Y PROPOSITOS DE LA VALUACION.

El valor de la propiedad raiz es creado, mantenido, modificado o destruido por la
interaccion de cuatro grandes influencias que motivan las actividades de los seres
humanos, estas son: los ideales y estandares sociales, los ajustes y cambios
economicos, las leyes politicas o gubernamentales y las fuerzas fisicas o
naturales. Dichas influencias crean el patron de las variables que ayudan a
determinar el valor de los inmuebles. Combinadas son la esencia de causa y
efecto, entrelazadas se convierten en una vasta y siempre cambiante accion que
rodea e influencia a todo bien raiz.

Influencias que crean valor.

El caracter complejo y multifacético de cada una de las grandes influencias es
dificilmente comprendido. El estudio de los factores localizados en las influencias
antes descritas demuestra que son multitudinarios y se encuentran siempre
cambiantes. Las influencias sociales que suelen ser las mas importantes son las
siguientes:

El crecimiento o decrecimiento poblacional.

Cambios en la densidad poblacional.

Cambios en la composicion numérica de las familias.

La distribucién geogréfica del nivel social.

Actitudes hacia las actividades educacionales y sociales.

Actitudes hacia los cambios arquitectonicos y de utilidad.

Otros factores que se derivan de los deseos e instintos de la sociedad.

VVVYVYVYVY

Las fuerzas econémicas que incluyen los recursos y esfuerzos del hombre para
lograr sus ideales sociales se integran por factores como:

Los recursos naturales, su cantidad, calidad, localizacién y grado de uso.
Tendencias comerciales e industriales.

Tendencias de los empleos y niveles de salarios.

Disponibilidad de dinero y créditos.

Niveles de precios, tasas de interés y cargas de impuestos.

Todos los factores que intervienen directa o indirectamente sobre el valor
de compra.

VVVYYYVY

Asimismo, las leyes de gobierno creadas por la influencia politica incluyen:

Leyes de zonificacion.

Reglamentos de construccion.

Reglamentos de policia y transito.

Control de rentas, disposiciones de la defensa nacional, prioridades,
control y destino de créditos.

YV VYV
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Préstamos hipotecarios del gobierno.
Politica monetaria que afecte el libre uso de la propiedad raiz.

Las influencias fisicas pueden ser naturales o0 humanas y pueden incluir:

Clima y topografia.

Fertilidad de la tierra.

Recursos minerales.

Factores comunitarios como el transporte, escuelas, templos, parques y
areas de recreo.

Control de inundaciones y conservacion del suelo.

YV VVVYV

Cada una de estas influencias sociales, econémicas, politicas y fisicas afectan
directamente el costo, precio y valor de los bienes raices. Estas cuatro influencias
con los factores que las integran constituyen el material basico para elaborar un
avaluo.

Definicién de un avallo.

Cualquier decision concerniente al valor de un bien inmueble debera apoyarse
en un avalio. Un avallo es una estimacién, es una opinién. Podra ser o no
certera, la certeza del avalio dependerd de la experiencia e integridad del
valuador y de la destreza con la que interprete y procese los datos y su validez
estara influenciada por la accesibilidad de datos pertinentes.

Normalmente se acostumbra presentar esta estimacion por escrito, haciendo
una descripcion adecuada de la propiedad, en una fecha especifica y se apoya en
la presentacion y andlisis de datos relevantes.

Cualquier persona en alguna ocasion tendra necesidad de solicitar un avalto
inmobiliario, puesto que el interés en el valor de las propiedades raiz no esta
limitado Unicamente a la riqgueza. Todos utilizamos bienes raices y debemos pagar
por su uso. Cualquier decisidbn que concierna un pago involucra una respuesta
sobre valor, y una decision inteligente sobre valor, deberd fundamentarse sobre
alguna clase de avaluo.

La necesidad de valorizar es universal y esta necesidad puede ser separada
l6gicamente en tres niveles de actividades:

Primer nivel de la actividad valuatoria.

El puablico en general esta comprendido en este primer nivel. Estan las personas
gue utilizan los bienes raices, los que poseen bienes raices y los que invierten en
bienes raices mas allda de sus necesidades individuales, habitacionales y
comerciales.
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Los miembros de cada grupo deberan tomar decisiones acerca de precios de
venta, ofertas de venta, hipotecas, préstamos, programas de seguros y proyectos
de urbanizacion. Deberan decidir en proyectos de remodelacion, rehabilitacion o
modernizacién y otras acciones que involucran responsabilidades y sumas
importantes de dinero.

Cuando una persona se encuentra a alguno de estos problemas, puede hacer su
propio analisis y tomar su propia decision o acudir con un valuador profesional
para recibir asistencia. De cualquier manera la decisién no podra efectuarse sin un
avallo. Ese avallo sera tan eficaz como lo sea la experiencia y la integridad del
que lo elabore.

Ningun individuo nace comprendiendo los factores que intervienen y tienen
influencia sobre los valores de los bienes raices, ni se espera que todos
comprendan los procedimientos valuatorios (muchas personas ignoran que existen
procedimientos valuatorios). Muy a menudo las personas confian en su propio
juicio y cometen errores muy costosos, por ejemplo:

Un comprador paga en exceso el valor de una propiedad.

Por el contrario, un vendedor acepta un valor menor por una propiedad.

Un arrendador, firma un contrato que lesiona sus intereses.

Un arrendatario acepta un contrato de renta que sus ingresos no podran
cubrir.

Individuos o grupos emprenden proyectos de rehabilitacién y modernizacion
sin asesoria fundamentada.

YV VVVYV

Estos hechos pueden acarrear graves pérdidas, al carecer de avallos
fundamentados.

En este primer nivel de actividad valuatoria no todos necesitan entender y utilizar
las técnicas de valuacién, pero todos deben estar enterados de lo que constituye
un avalio adecuado. Sin este conocimiento, la importancia de los servicios de
valuadores profesionales no podra ser apreciada.

La necesidad de obtener avallos profesionales es mucho mayor de lo que la
gente supone.

Segundo nivel de la actividad valuatoria.

En este segundo nivel se ubican las personas que intervienen en el ramo de
bienes raices como vendedores, corredores, inversionistas, constructores,
fraccionadores, administradores de propiedades, prestamistas, asi como los que
intervienen en impuestos prediales, procedimientos de derecho de via y otras
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funciones fundamentales. Alun cuando estas personas normalmente no sean
valuadores profesionales, laboran con problemas que involucran la propiedad raiz.

Con frecuencia, el publico les pide su opinidn respecto a valores de bienes
inmuebles y hasta cierto punto es correcto que ellos externen su opinién de
valores, pero Unicamente lo haran hasta el limite de sus conocimientos.

Sin embargo ellos deben estar conscientes de sus limitaciones, deben reconocer
aquellas situaciones en las cudles no estan calificados para actuar y cuando
deben recomendar los servicios de un valuador profesional.

Tercer nivel de la actividad valuatoria.

El tercer nivel de la actividad valuatoria, el mas importante y el que nos ocupa
esta constituido por valuadores profesionales.

Los miembros de este grupo pueden dedicar su tiempo exclusivamente a tareas
de valuacibn o pueden incluir trabajos de corretaje, construccion y otros
relacionados con la valuacion.

Son muy importantes y competentes, poseen conocimientos, destreza e
integridad y son identificados por una designacién profesional y estan bien
calificados para ser reconocidos como profesionistas profesionales. La necesidad
de obtener los servicios de valuacion a nivel profesional es reconocida por los
bancos, compafiias de fianzas, asociaciones de ahorros y préstamos, compafias
de seguros, agencias de gobierno, universidades y otras instituciones
responsables de inversiones y fondos, compafias de servicios, negociaciones
comerciales y otras muchas instituciones y personas que deban tomar decisiones
baséndose en estimaciones de valor de los bienes raices.

Es razonable pensar que ésta demanda de servicios de valuadores
profesionales aumentara y se intensificara. La ciudadania se estd tomando
conciencia sobre lo conveniente de solicitar avallos profesionales.

Las compafias e instituciones privadas que tienen problemas relativos a bienes
inmuebles, muebles, maquinaria y equipo, estan incrementando su demanda al
solicitar avaltos profesionales.

El gobierno ha reconocido la validez y profesionalismo de los valuadores y les
solicita sus servicios con mayor frecuencia.

Propdsito del avaluo inmobiliario.
El propésito fundamental de un avalio es para determinar el valor. El valor

normalmente buscado es el valor de mercado, sin embargo, existen otros tipos de

-4 -
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valor que dependen del uso o destino por el cual el cliente requiere el avalio. Un
avaluo también otorga una base de autoridad para establecer una decision.

La necesidad de solicitar un avalto puede surgir de muchas situaciones:
e Relativo a la transferencia de propiedad:

a. Para ayudar a decidir a probables compradores sobre precios de ofertas.

b. Para ayudar a decidir a probables vendedores sobre precios aceptables de
venta.

c. Para establecer bases justas en el intercambio de bienes raices.

d. Para establecer bases justas en reorganizacion o fusiones de propiedades
multiples.

e Relativo al financiamiento y créedito:

a. Para determinar la garantia esencial ofrecida en préstamo o hipoteca.

b. Para dotar a un inversionista con una base firme, para tomar decisiones en
la opcidn de adquirir bienes raices o comprar bonos, cédulas etc.

c. Para establecer bases en las decisiones correspondientes a reaseguros o
avalluos de préstamos sobre bienes raices.

e Para determinar la justa indemnizacién en afectaciones:

a. Para estimar el valor como un todo, o sea, antes de la afectacion.

b. Para estimar el valor después de las afectaciones.

c. Para determinar valores de la fraccion afectada y dafios y perjuicios a la
fraccion remanente.

e Para el establecimiento de bases para pagos de impuestos:

a. Para definir los bienes depreciables de una propiedad como la edificacion, y
los bienes no depreciables como el terreno, y para estimar la tasa de
depreciacion aplicable.

b. Para determinar impuestos de regalias, herencias, divorcios, traslado de
dominio etc.

e Otros fines pudieran no solicitar el valor de mercado:

a. Valor asegurable: Para satisfacer los requerimientos del asegurado, del
asegurador y del ajustador.

b. Valor referente: Solicitado por corporaciones fusionadas, emisiones de
bonos, revisiones contables.

c. Valor de liquidacion o precio: Para ventas forzadas o remates.
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d. Valor Catastral: Para pago de impuestos.

Cabe destacar que estas listas no incluyen todos los servicios que puede prestar
un valuador profesional, Unicamente indica algunas de las mas comunmente
solicitadas de la amplia gama que cubre su especialidad.

Es de mucha importancia anotar en los avaluos el propdésito que se persigue
(que valor es el que se solicita) y la funcion para la que es requerido ese valor.
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LA KIATURALEZA DE LA PROPIEDAD RAIZ Y EL VALOR.

La propiedad raiz tiene significado solamente cuando satisface los deseos y las
necesidades del hombre. La utilizacién de los bienes raices por la humanidad les
proporciona su caracter, la deseabilidad colectiva les da valor. La propiedad raiz
es compafiia indispensable en las actividades y vida de los seres humanos.

El valor de la propiedad es medido por su grado de utilidad y por la escasez de
sus beneficios comparables, por ejemplo, la tierra que se localiza en sitios remotos
y que esta tan lejana de las actividades humanas que el hombre no puede utilizar,
simplemente no tiene valor.

Esa tierra podra ser fértil, podra alojar minerales abundantes, podra estar
beneficiada con un clima muy agradable y con belleza escénica; pero
permanecera sin valor hasta que el hombre pueda utilizarla y explotarla a un costo
razonable, por lo tanto, la tierra adquiere valor cuando es deseada y puede ser
utilizada. El valor asi dado a un terreno en particular, no esta solamente limitado a
los deseos de un individuo. Los reflejos de ese valor tienen significado para todas
las personas cuyo bienestar esta o puede estar, afectado por su utilizacion.

La base de todo es la tierra. La tierra es mas que una base fisica; es vital para la
existencia del hombre, es la fuente de su alimentacién asi como el sustento de las
estructuras necesarias para sus actividades sociales y econdémicas. Por utilizar el
hombre la tierra, ya sea que la posea 0 no, la comprensién de la propiedad raiz se
basa en la utilizacion de la tierra por y para el hombre.

Bienes muebles y bienes inmuebles.

Las frases, “bien inmueble”, “bien raiz (propiedad raiz)”, se refieren al terreno y
a las construcciones permanentes en él edificadas.

Los bienes muebles generalmente son articulos moviles o que no estan
permanentemente fijos al terreno o a la edificacion. Para determinar si un objeto
es de propiedad personal (mueble), normalmente se considera:

» La manera como esta fijado o adherido.

» La intencién con la cudl fue fijado (dejarlo permanentemente o retirarlo
posteriormente).

» EIl propésito por el cual fue adherido y es utilizado. Normalmente, con
excepciones, los objetos son de propiedad personal si se pueden remover
sin ocasional dafios graves a la propiedad o a si mismos.

Como se sefiala en estas definiciones, los bienes inmuebles y los bienes
muebles son conceptos totalmente diferentes, y como al valuador le conciernen
ambos, deberd comprender totalmente estas diferencias y su significado.
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Las principales caracteristicas de un bien inmueble es su inmovilidad y su
tangibilidad.

Comprende la tierra y todos los objetos fijos y permanentes que en ella se
encuentran, ya sean naturales o hechos por el hombre. Los naturales comprenden
los arboles y los productos de la tierra; construidos por el hombre son los edificios,
las bardas, pavimentos y otros dispositivos similares que €l mismo erigié sobre el
terreno.

Todos los elementos, accesorios, obras complementarias, instalaciones
hidraulicas, sanitarias, especiales, muebles empotrados y elevadores que estan
instalados de manera mas 0 menos permanente, generalmente son considerados
como parte del bien inmueble.

Se dice que bien inmueble es un término que comprende los elementos fisicos
(tangibles), ademas de los elementos intangibles atribuidos a los deberes y
derechos de propiedad legal. Al valuador le interesan esos elementos puesto que
él estima el valor de los derechos y beneficios que se derivan de la propiedad de
los bienes raices.

La principal caracteristica de los bienes muebles es su movilidad. EI mobiliario
y/o equipos de oficina, ganado y maquinaria agricola, maquinaria industrial,
documentos de cualquier tipo y practicamente todo aquello que el propietario
pueda remover a voluntad, comprende la propiedad personal o privada.

La distincion entre bien inmueble y bien mueble es muy importante para el
valuador, porque si un accesorio 0 equipo es de propiedad privada, no podra ser
considerada su contribucion al valor del bien inmueble. Por lo tanto, en el reporte
de valuacién debera asentar y aclarar las consideraciones pertinentes que afecten
los valores estimados.

Aspectos legales de los bienes inmuebles.

Los derechos de propiedad inherentes a los bienes raices garantizados por la
ley, con ciertas restricciones y limitaciones, son entre otros:

El derecho a utilizarlos.

Venderlos.

Rentarlos.

Recibirlos.

Donarlos.

El derecho a negarse a ejercer cualquiera de estos derechos.

VVVYYVYY

Los derechos y privilegios estan limitados por ciertas disposiciones
gubernamentales tales como:
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» Pago de impuestos catastrales.

» Afectaciones para beneficio publico.

» Zonificacion, reglamentos de construccion, sanitarios, de transito etc.

> El derecho que posee el gobierno para adquirir las propiedades cuyos
dueiios no cubran los impuestos, o cuando los propietarios fallezcan
intestados y no tengan herederos accesibles conocidos.

Ademas de las restricciones del gobierno sobre la propiedad, existen acuerdos
privados que regulan o limitan el uso de los bienes inmuebles, entre otros
podemos citar el derecho de paso, servidumbres, muros medianeros etc.

El conocimiento total de los derechos, privilegios y limitaciones que obren sobre
la posesion de una propiedad, es fundamental en la valorizacion. Su definicién
precisa, es material de documentacion y su ausencia serd motivo para solicitar
opinion legal.

El significado de valor.

Valor es la palabra clave que eslabona los diferentes segmentos del negocio de
bienes raices.

El valor desempefia muy importante en toda la actividad de los bienes raices; un
comprador o un vendedor fundamenta su precio sobre una opinién de valor. El
interés de un corredor y el de su cliente por conocer el valor es de primordial
necesidad. Un administrador debe conocer el valor para aconsejar
adecuadamente a sus clientes. El constructor que desconozca un valor
involucrado no sabrd donde construir, que construir o cuando construir. El
otorgante de un crédito hipotecario debe conocer el valor de la garantia si desea
proteger su capital.

El valuador estd directamente relacionado con el valor, porque su funcion
primordial es el de estimar valor.

El significado y la importancia de valor en la vocacién de los bienes raices
deberia implicar que su significado sea preciso, claramente definido, totalmente
comprendido y adecuadamente utilizado, desafortunadamente esta condicion ideal
no existe y el valor es considerado e interpretado de muchas maneras.

Evolucién de la teoria del valor.

El primer gran problema que pretendio resolver la teoria econémica en aquellos
tiempos, fue el de encontrar las fuentes de creacion de la riqueza.

El segundo gran problema fue el como distribuir la mencionada riqueza, para lo
cual se requeria resolver el gran problema de cémo medirla.



UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO
FACULTAD DE ESTUDIOS SUPERIORES ARAGON
INGENIERIA CIVIL

ALUMNO: VICTOR FABIAN VAZQUEZ MORA

El significado de valor ha intrigado a estudiosos, escritores, filésofos y
economistas por siglos. La historia de la evolucion de la teoria del valor,
particularmente desde el siglo XVI, puede ser encontrada en muchos libros de
economia. Los siguientes comentarios ilustran las contribuciones que hicieron las
escuelas mas significativas hacia el pensamiento econémico.

Teoria de los mercantilistas.

Desde el siglo XVI en Inglaterra, un grupo de comerciantes, “Los Mercantilistas”,
iniciaron discusiones relativas al valor. Ellos creian que el bienestar econémico
individual se lograba Unicamente en un estado econdmicamente soélido. Esto
requeria un control estricto de las fuentes productivas, particularmente la tierra y
los medios de transporte.

Los Mercantilistas iniciaron un analisis viable del valor subjetivo cuando
consideraron el deseo como factor en el valor. La tierra no implicaba costo de
produccion, sin embargo era valiosa porque la gente la deseaba, no obstante, Los
Mercantilistas aportaron su mayor contribucion al campo del valor en sus
consideraciones de precio o valor de cambio. Estaban interesados en la
competencia y su efecto sobre el valor y tenian un conocimiento basico del
principio de la oferta y la demanda y su influencia sobre el valor.

Teoria de los Fisi6cratas.

A mediados del siglo XVII un grupo de fildsofos conocidos como Los Fisiécratas
contribuyeron a la teoria econdémica, al determinar la base de lo que hoy
conocemos como renta econémica.

Los Fisiocratas, economistas de la escuela francesa del siglo XVIII se
preocuparon por transformar las politicas tradicionales de los gobiernos con
respecto al comercio y a los impuestos. En un cierto sentido lo hicieron en una
forma mas objetiva que Smith y la escuela inglesa, porque les interesaba menos la
naturaleza y las motivaciones humanas, dirigiendo su atencion hacia la estructura
o el modelo de relaciones comerciales.

Los fisiocratas suponian que el sistema de intercambio del mercado, al cual
tenian como objetivo principal de andlisis, estaba sujeto a ciertas leyes
econdémicas objetivas, que funcionaban independientemente de la voluntad del
hombre y eran susceptibles de ser descubiertas a la luz de la razon.

Lo peculiar de su enfoque fue que ellos advirtieron el punto crucial del problema

en cuanto a la fuente y explicacion de un produit net o excedente, e hicieron de la
respuesta al mismo el eje de su sistema. Postularon que solo la produccion de la

-10 -
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agricultura era capaz de rendir un produit net o excedente. La evidencia presunta
de ello era que una clase integra de terratenientes vivia de hecho, en razén de tal
excedente, que se lograba en forma de renta de la tierra; resultaba entonces
implicito que de esta forma la naturaleza demostraba su generosidad para con la
mano del hombre.

Esta es una primera explicacion racional sobre la generacion de riqueza.
Teoria del costo de Adam Smith.

Hacia fines del Siglo XVIII, Adam Smith en su teoria “Riqueza de las Naciones”
proyectdé el pensamiento de la economia en un paso histérico. Smith estaba
interesado primordialmente en el valor de uso.

Siendo la preocupacion de la economia politica clasica, la de enunciar las “leyes
naturales” de este orden econdémico autorregulador, el “precio natural” de una
mercancia segun Adam Smith, se define como igual a la suma de las tasas
naturales de salarios, beneficios y renta; tasas que a su vez se definen como las
tasas promedio de los salarios, beneficios o renta prevalecientes en la sociedad.

Vemos entonces que ya en los inicios de la economia como ciencia, un clasico
como Smith, ademas de dar una explicacion alternativa a la de los fisiocratas, en
cuanto a la generacion de riqueza, ensaya una respuesta a la determinacion del
valor de los bienes, definiéndolo en términos de precio.

Para Smith no so6lo se generaban excedentes en el agro; la organizacién del
trabajo en la industria manufacturera permitia el aumento de productividad en el
mismo y como consecuencia la generacion de excedentes. Esta explicacion sobre
el excedente y su teoria del precio fueron la base de discusién tanto de Ricardo
como de Marx y es Adam Smith considerado el padre de la economia no porque
haya resuelto los primeros grandes problemas que se planteaba la economia, sino
por el hecho de haberlos enunciado.

Su teoria del precio ha sido considerada como una “teoria de la suma”, una
adicién simple de tres componentes primarios del precio. No es una adecuada
explicacion del valor.

Y como se le cuestion6 oportunamente, fue formulando una medicion sobre el
efecto que tendria un impuesto sobre los bienes de consumo indispensables,
particularmente sobre los alimentos, efecto mucho mayor que el de otros
impuestos, porque al elevar el nivel de los salarios monetarios elevaria
eventualmente los precios de todas las mercancias y por lo tanto su valor, ya que
el precio en dinero del grano era el que regulaba el precio de todas las demas
mercancias para Adam Smith.

-11 -
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A Smith no le interesaba la causa o el principio del valor, sino el patrén de
medida en términos del cual pueden ser estimados los valores de las mercancias
y los cambios de las mismas.

Su concepto de valor era totalmente objetivo. Aunque se puede considerar que
es, exclusivamente, un costo de la teoria de produccién, es mas refinado que
cualquier costo de la teoria de produccion generalmente aceptado con
anterioridad. Antes de Smith la mano de obra era considerada como primordial y
en muchos casos exclusivamente, el costo de produccion. El introdujo el concepto
de capital. El costo del uso del capital es una funcion esencial en la idea del valor
de Smith, aun cuando estuviese muy influenciado por la teoria del valor de la
mano de obra.

Teoria de larenta de Ricardo.

Ricardo contribuyd aiin mas al concepto de la evolucion del valor con una teoria
sobre la renta econdmica. Segun Ricardo, el valor es determinado por la escasez
y la cantidad de mano de obra requerida para producir.

En su andlisis, los costos del capital intervienen como costos de produccién pero,
porque Ricardo consideraba el capital meramente como mano de obra
almacenada, todos los costos en el analisis final eran reducidos a costos de mano
de obra.

De acuerdo al concepto de Ricardo, la renta es un pago diferencial hecho
posible, al variar la productividad de la tierra.

Al obtener gratis el hombre toda la tierra que necesita, ninguna renta sera
pagada. A medida que la poblacién se incremente y los precios de los productos
agricolas aumentan, las mejores tierras escasean y algunos agricultores se ven
forzados a trabajar las tierras mas pobres. Cuando los productos del campo son
mejor pagados las tierras pobres pagan el costo de operacion sin pagar renta. Al
incrementarse la presion poblacional y los precios de los productos agricolas, las
tierras pobres son cultivadas y mas renta se cobrara por las mejores tierras.

El concepto de Ricardo sostiene que la renta no interviene en el costo de
produccion. Los costos son determinados en la tierra marginal, o sea, la tierra
cultivada para producir lo suficiente para pagar la mano de obra y costos del
capital, pero ninguna renta. Esto reduce el valor a costo de mano de obra, o
salario de mano de obra y el precio pagado por el capital que Ricardo considera
como mano de obra almacenada.

La principal contribucion de Ricardo fue su definicion de renta. “Aquella porcion

del producto de la tierra, que es pagada al duefio del terreno para poder utilizar el
original e indestructible poder del suelo”.
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Posteriormente a Ricardo, varios economistas contribuyeron con teorias que han
ayudado a perfilar los conceptos actuales de valor. Entre ellos estdn Malthus,
Johann Heinrick von Thinen, Frederic Bastiat, Henry C. Carey, Jonh Stuart Mill,
Karl Marx y un grupo identificado como La Escuela Austriaca.

Teoria de la escasez de Malthus.

Malthus, como Ricardo comprendia la teoria marginal de la renta, sin embargo,
daba mayor énfasis al factor de la oferta y la demanda; esto era su principal
contribucién a la teoria de la renta. Malthus es mejor conocido por sus teorias
sobre la poblacion. El proponia que la poblacion estaba necesariamente limitada
por los medios de subsistencia. La poblacién, anotaba, se incrementa
invariablemente donde los medios de subsistencia aumentan, a menos que exista
una poderosa fuerza contraria. El predijo que la poblacion excederia a la
produccion de alimentos en un futuro predecible. Su grado de prondstico era
inseguro y fallé al no condicionar clausulas protectivas y cautelosas.

Von Thinen fue uno de los primeros economistas “De la tierra” que distinguio
claramente la contribucion hecha por el capital y la contribucién de la tierra. El
reconocid y mostré interés en el efecto de valor por la localizacion de la tierra.

En ese tiempo, desde 1825 hasta 1850, Bastiat contribuyé con sus teorias
Unicas sobre el valor de la tierra influenciado por la abundancia de tierras virgenes
en América.

Bastiat sostuvo que el valor total de la tierra provenia de las mejoras, observo
que la tierra no tenia otro valor que el que representaba el esfuerzo para
desmontarla y construir sobre ella y de las demas mejoras en general sobre de
ella 0 en la vecindad de dicha tierra.

Légicamente, decia, que el duefio deberia recibir renta solamente por los
servicios de estas mejoras las cudles representaban las contribuciones de la mano
de obra. El valor de esta mano de obra representada por las mejoras, podria ser
calculado por una base de valor presente, pudiéndose asi establecer el valor de la
tierra.

En el siglo XIX, Henry C. Carey escribié que los gastos de mano de obra en la
tierra eran la Unica razon para darle valor.

Carey identifica la tierra como capital y establece que “El capital invertido en la
tierra no difiere en algun aspecto del capital invertido en otra maquinaria”.
Consideraba que la renta “Es el Unico interés para el capital invertido”. A Carey se
le considera el primer americano que declar6 que el valor es el costo de reposicion
depreciado.

-13-
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Teoria Social de Mill.

John Stuart Mill aprecioé el tema Valor de Tierra desde el punto de vista del
filosofo social. No puede ser clasificado como un economista de negocios, como lo
fueron muchos de los economistas anteriormente citados. Mill es mas conocido
por su teoria del aumento no ahorrado de la tierra y al cuél proponia abolir con
impuestos.

El recomendaba que el gobierno valuara periddicamente todas las tierras
urbanas y agricolas y tomara el exceso de valor. Por no prever indemnizaciones
para las propiedades que denotaran un decremento en su valor, se supone que
Mill esperaba que toda la tierra aumentara su valor indefinidamente. La aplicacion
de esta teoria podria resultar en la confiscacion eventual de toda la tierra por parte
del gobierno.

Teoria del Trabajo de Karl Marx.

Marx es considerado como el fundador del socialismo. Sus declaraciones fueron
escritas durante su exilio, después de la revolucion de 1848, con la publicacion de
“El Capital” en 1867. Durante ese periodo, la tendencia del progreso filosofico
empezd a incluir los deseos humanos y los beneficios sociales en la relacion de
propiedad-valor. Existen controversias en las versiones de que si Marx contribuyé
a su tiempo o si el tiempo favorecio a Marx.

Con Carlos Marx es con quien se concluye la teoria del valor trabajo.

El valor de una mercancia estara determinado en esta teoria, por el tiempo de
trabajo humano, simple, abstracto, socialmente necesario para producirla. Esta
definicion encierra el modelo marxista para la determinacion de un valor intrinseco
a cada mercancia, estable e independiente de los precios.

En todo caso los precios para Marx, son la expresion monetaria del valor, los
cuales fluctuan alrededor del valor.

Al depender los valores de las mercancias exclusivamente del tiempo de cierto
trabajo socialmente necesario, sélo cambia el valor de una mercancia cuando las
condiciones generales de la sociedad se modifiquen.

Esto no habla de que el valor es algo estatico e inmodificable, pero si de una
estabilidad basada en la teoria de que lo Unico que le otorga valor a las
mercancias es el trabajo.

Aqui si estamos entonces en presencia de lo que Ricardo buscé como la medida
invariable del valor. En una sociedad, en un determinado momento, para la teoria
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marxista, cada mercancia posee un unico valor independientemente de cémo se
distribuye.

Pero la teoria del valor — trabajo, cuyos antecedentes de Adam Smith, pasan por
David Ricardo, concluyendo en Carlos Marx y de la cual se sustenta la teoria de la
explotacion, fue relegada por los neoclasicos.

Teoria de la Escuela Neoclasica.

Con los neoclasicos cuyo inicio es alrededor de 1870, se abre una nueva etapa
en la teoria econdmica. Para comenzar ya no se la enuncia como economia
politica sino como teoria econdémica.

Los importantes problemas de la teoria econdmica son resueltos en forma
diferente a la de los clasicos. Ya no existe para los neoclasicos un sector como el
agro que sea el responsable de la generacion de la riqueza o como el trabajo
como unico generador de la misma, de acuerdo a la teoria objetiva del valor
(teoria del valor — trabajo).

Para los neoclasicos existen diferentes factores de la produccion los cuales son
los responsables de la creacion de la riqueza.
Entre estos factores se encuentran la tierra, el trabajo, el capital y el empresario.
No hay un unico responsable, sino que es un conjunto que segun algunos autores
neoclasicos pueden incluso ampliarse.

La teoria del valor asumida por los neoclasicos es la que se conoce como teoria
subjetiva del valor; basicamente porque no depende de las condiciones (objetivas)
sociales de la economia, sino de los gustos (subjetivas) y preferencias del
consumidor y de las condiciones de oferta.

La teoria del valor subjetiva es también una teoria de los precios ya que para los
neoclasicos no existe la diferenciacibn mencionada en la teoria marxista. Valor y
precio es el mismo concepto en términos econdémicos y éste se determina en el
mercado en funcidon de la concurrencia de la oferta y la demanda. Cuando el
mercado es de competencia perfecta, podemos establecer tedricamente la
existencia de un unico precio de equilibrio para dicho mercado lo cual ya no nos
hace referencia ni siquiera a un Unico precio en mercado de competencia perfecta;
si a un unico precio de equilibrio.

En competencia imperfecta la gama de precios dentro de un mismo mercado se
amplia, porque los mercados mismos pueden subdividirse.
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Teoria de la Escuela Austriaca.

La teoria del precio en su relacion con el valor, alcanzé su primer desarrollo
completo en los documentos de la Escuela Austriaca, por un grupo de
economistas que expresaron sus creencias a fines del siglo XIX. Encabezaban
dicho grupo Eugen Von Bohm Bawerk, Friederich Von Wieser y Karl Menger; otros
miembros fueron Hermann Heinrich Gosson y W.S. Jevons. La utilidad era la clave
de la teoria del valor, expresaba esta escuela. Ellos analizaban un “valor normal”,
el cudl era el valor establecido bajo condiciones equilibradas de oferta y demanda.

El precio, considerado como la funcion de la utilidad marginal, era establecido en
tal punto, que el vendedor no venderia su propiedad por un centavo menos y el
comprador no pagaria un centavo de mas. Esta escuela de economistas, asi
contribuy0 a la teoria concerniente a la relacion entre precio de mercado y valor.

Este resumen histérico de la teoria del valor demuestra, que el valor es una
palabra de muchos significados. Por ser un simbolo de ideas no puede ser
definido precisamente.

Asi pues, la palabra valor no es un cristal transparente y estatico, es la piel de
un pensamiento vivo y puede variar en color y contenido de acuerdo a las
circunstancias y el tiempo en el que sea utilizada.

Valor utilizado en valuacion.

Por tener muchas interpretaciones, es importante comprender la palabra valor
cuando se utiliza en la valuacion de bienes inmuebles.

Se ha definido en términos de valuacion, como la relacion entre un objeto
deseado y un comprador en potencia. Lo importante de esta definicion es la
“relacion”. Esto significa que el valor de un objeto esta relacionado a algo.

Se ha sefialado que debe existir una necesidad por un objeto para darle valor,
pero ademas deben incluirse otros factores. La creencia de que Unicamente la
necesidad crea el valor, implica que el valor es una caracteristica inherente al
objeto.

Si este concepto fuese cierto, entonces el pan seria intrinsecamente valioso,
pues es necesario para satisfacer el hambre. Pero el hambre es limitada. Si los
panaderos producieran el doble del pan necesario para satisfacer el hambre
normal, entonces la mitad de la produccion tendria poco o ningun valor. El valor
del pan entonces, no es intrinseco, sino que depende de la “relacion” entre pany
hambre.
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Un objeto no tendré valor a menos que sea Util, 0 sea, a menos que posea la
habilidad de despertar el deseo de posesion y tenga el poder de dar satisfaccion.
Esta habilidad casi siempre depende de la utilidad del objeto, pero la utilidad
comprende algo mas que la utilidad pragmética. Un objeto util, puede o no tener
utilidad al mismo tiempo, dependiendo de los deseos de diferentes individuos. Por
ejemplo, el pan es Gtil para una persona hambrienta, pero tiene poca o0 ninguna
utilidad para aquel que se encuentre satisfecho.

Aun cuando el valor no pueda existir sin la utilidad, la utilidad no es suficiente
para darle valor a un objeto. La escasez debera estar presente para que el valor
exista. Tal vez el aire posea la mayor utilidad posible, pero el aire no escasea, esta
disponible en superabundancia. Ningun objeto, incluyendo un lote de terreno
puede tener valor a menos que posea en algun grado los dos factores de utilidad y
escasez. Como en el caso de la utilidad solamente, la presencia de utilidad y
escasez Unicamente, no crean valor. Otro factor es indispensable para que un
objeto tenga valor como lo entiende y define un valuador.

Este factor es el poder de compra o poder adquisitivo, o la habilidad de una
persona para participar en el mercado de manera que satisfaga su deseo. La
interpretacion de valor para un valuador se resume como sigue:

» Valor no es una caracteristica inherente en un objeto (bien raiz) sino que
depende de los deseos del hombre. Varia entre los hombres y es variable
en el tiempo, segun varian los deseos del hombre.

» Cualesquier objeto (bien raiz) carecera de valor a menos que sea util. La
utilidad despierta el deseo de posesion y tiene el poder de dar satisfaccion.

» La utilidad solamente, no proporciona valor a un objeto (bien raiz). Debera
ser también relativamente escaso; de manera que utilidad mas escasez son
dos de los elementos que crean valor.

» Utilidad y escasez unidas no confieren valor a menos que despierten
deseos de los compradores que cuentan con los recursos (poder
adquisitivo) para comprar.

La caracteristica de permanencia complica la estimacién de valor de los bienes
raices; al contrario de los bienes de consumo que son consumidos rapidamente y
su utilidad es obtenida con rapidez, los beneficios provenientes de los bienes
inmuebles se obtienen durante un periodo de tiempo muy prolongado. La tierra y
sus mejoras tienen una vida util de varias décadas.

El valor total de los bienes inmuebles es igual a los presentes y futuros
beneficios y utilidad que otorgue la propiedad. Estimar el valor de todos sus usos
futuros es el mayor problema de la valuacion. Cualquiera estimacion de valor debe
de considerar las tendencias sociales y econdmicas que pueden influenciar el
valor de los futuros beneficios. El valuador debe de comprender claramente las
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actuales condiciones y debe estar preceptivo para reconocer las fuerzas que
modifican y cambian esas condiciones.

Debe poseer la habilidad para no solamente estimar la influencia de esos
factores en el valor presente, también debera distinguir aquellos de prolongada
permanencia, para clasificar y medir la probable extension de su influencia y para
estimar su efecto en la futura utilizacion de los bienes inmuebles.

Valor en uso vs Valor Comercial.

Al definir valor se deber& distinguir el valor en uso del valor comercial. Una
propiedad puede tener un valor en uso y otro muy diferente en valor comercial.

Considérese por ejemplo, un edificio industrial en el cual se fabrica cierto
producto o productos y que por razones que operatividad y logistica debe cambiar
su domicilio actual. Ahora imaginemos que al poner a la venta dicho inmueble se
tienen dos compradores, uno de ellos fabrica un producto similar y todas las areas
y la distribucién arquitectdnica son adecuadas para producir y esperar los
beneficios de contar con un inmueble con las caracteristicas de nuestro sujeto.

Hay que tomar en cuenta que dado el crecimiento exponencial de las ciudades,
nuestro inmueble sujeto se localiza sobre un corredor o banda de valor, o sea, una
vialidad de importancia significativa en la que ademas de edificios industriales se
cuenta con edificaciones con uso comercial y de oficinas (ocurre con frecuencia) y
que dadas las condiciones de ubicacion del sujeto, éste seria susceptible de
cambiar de uso.

Asi pues, el segundo comprador no tiene interés de adquirir el edificio con fines
de produccion de mercancias, sino que se interesa en el potencial comercial que
el predio y su entorno poseen y tiene pensado edificar una agencia de autos en el
predio sobre el que se desplanta nuestro edificio industrial.

De esta manera tenemos que el valor del inmueble para cada uno de los
compradores probablemente no serd el mismo, debido a que el comprador No. 1
utilizard el mismo edificio con la misma construccién y las mismas instalaciones
para fabricar sus mercancias. En contraste, el comprador No. 2 deber& hacer una
serie de trabajos en el inmueble para darle el uso que tiene en mente (demolicién
acarreo, edificacion, etc.) y que probablemente implicarian un cambio en el valor
comercial final.

El disefio de un edificio puede ser tan individual o especial, que su valor en uso
puede permanecer estable solamente con otro uso idéntico.

En trabajos de estimacion de valor es de significativa importancia buscar el justo
valor de mercado. En relacion con la economia, valor de mercado es de primera
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importancia porque indica las reacciones de compradores, vendedores e
inversionistas. Este valor es el que siempre se busca a menos que no exista
mercado. La gran mayoria de los trabajos de valuacion involucran exhaustivas
investigaciones de mercado.

Las definiciones mas aceptadas del concepto “Valor de Mercado” son:

» El mayor precio estimado en términos monetarios que una propiedad
atraera, si es propuesta para su venta en el mercado libre durante un lapso
de tiempo razonable para encontrar a un comprador que la  adquiera,
estando enterado de todos los usos para los cuéles esta adaptada y para lo
que es capaz de ser utilizada.

» Frecuentemente es referido como el precio al que venderia un vendedor
deseoso y un comprador deseoso compraria, sin estar ninguno de ellos,
sometido a presiones anormales.

» Es el precio que se prevé, concediendo un lapso de tiempo razonable para
encontrar un comprador y si ambos, vendedor y comprador en prospecto,
estan bien informados.

Los elementos de utilidad, escasez y poder adquisitivo estan incluidos en esta
definiciébn. Esta algo idealizado el que ninguno de los que intervienen en la
operacion esté bajo presiones anormales, pues ello seria raro.

La definicion establece “en cierto tiempo”, sin embargo en un avallo el valor de
mercado se establece en forma especifica.

El valuador debe de reconocer que la terminologia de los bienes raices no

permanece estatica y que los diferentes sucesos podrian requerir la modificacion
de las definiciones actuales.
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PRIRICIPIOS BASICOS DEL VALOR EN BIENES INMUEBLES.

La riqueza esta integrada por todas las cosas que pueden estar sujetas a la
propiedad del hombre y pueden ser objetos materiales o ser representativas de
objetos (como los titulos de propiedad). Propiedad es el derecho de uso del objeto,
estimar el valor entonces, es la valorizacion de los derechos de uso, o sea, de
propiedad.

Los principios de la utilizacion de la tierra estan fundados en la economia. Por
ser la valuacion una estimacion de valor de los derechos de uso de la propiedad
raiz, los principios basicos de la economia también rigen a los principios
valuatorios.

La comprension de estos principios es esencial en el entendimiento de los
propésitos, técnicas y procedimientos de valuacion.

Ley de la ofertay la demanda.

La demanda para satisfacer una necesidad es creada parcialmente por la
escasez. La escasez de terrenos esta representada por una disminucioén de las
tierras disponibles en un area determinada, con un proposito especifico. La
escasez de tierras es un concepto tanto econémico como fisico. Resulta obvio que
entre mayor sea la escasez de terreno deseado y disponible para cierto propésito
mayor sera la deseabilidad de esta tierra. Esta es la explicaciéon de los valores
elevados en los sectores céntricos de las ciudades con répido crecimiento,
generalmente estas ciudades estan rodeadas con suficientes terrenos pero éstos
no pueden ser utilizados convenientemente y con provecho para edificios de
oficinas, comercios, hoteles etc. De tal suerte que el valor emerge por la escasez
de tierra, en el sentido economico.

Entre los factores que afectan a la oferta y la demanda estan el crecimiento
poblacional, el poder adquisitivo, el nivel de precios, el nivel de salarios, los
impuestos, las disposiciones gubernamentales y también la escasez de los
objetos.

La oferta de casas habitacion por ejemplo esta controlada en parte, por las
rentas y los precios de venta, 0 sea, se incrementa 0 permanece estatica segun
estén esas rentas y precios de venta de acuerdo al mercado. Una cierta
combinacion de factores deben estar presentes en el mercado de casas para
estimular el flujo de la oferta, esto sucede cuando simultaneamente ocurre una
disminucién en la oferta de casas, una fuerte demanda y un efectivo poder
adquisitivo para satisfacer la demanda con las rentas y los precios ofrecidos.

Pero rentas y precios debera ser lo suficientemente satisfactorios para animar a
los constructores a desarrollar nuevas unidades.
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Si la demanda es muy fuerte y el poder de compra esta incrementandose mas
de prisa que la habilidad de la oferta para satisfacerlo, las rentas y precios de
venta de las unidades disponibles aumentaran al continuar los incrementos de
rentas y precios. En contraparte, al encontrar un mercado expectante mas
constructores entraran al mercado y de esta manera aceleraran la contribucion de
la oferta. La curva ascendente del ciclo constructivo representa el efecto de este
patron.

Otros factores intervienen en el mercado de casas ademas de los precios de
ventas y rentas. La escasez de mano de obra acompafada por altos salarios
puede afectar la oferta de casas al incrementar su costo mas alla del poder de
compra del mercado, y de esta manera, desanimar a los constructores para
incrementar la oferta.

El aumento de impuestos por alquilar o ser propietario de bienes raices, mas alla
de lo que pueden pagar los inquilinos, puede afectar la oferta al restringirse la
demanda.

El control de las rentas, la restriccibn de los créditos, la zonificacion y otros
reglamentos del gobierno influencian la oferta y la demanda al imponer
limitaciones.

La demanda es ilimitada en el aspecto social, 0 sea que no hay limite para las
cosas que desea la gente, desde una vivienda hasta un castillo. Pero la demanda
(deseo) esta limitada en el aspecto econémico por la capacidad financiera de las
personas para satisfacer ese deseo. Muchas personas comparten el deseo de
adquirir automoviles costosos, pero son financieramente incapaces de adquirirlos.

El deseo més fuerte es inelegible a menos que vaya acompafiado del poder de
compra que lo gratifique; aunque esta incapacidad para satisfacer el deseo no
reduzca la intensidad de ese deseo, si afecta la demanda para un objeto.

Por estar la demanda influenciada por el deseo, las influencias que provocan,
intensifican o crean el deseo, también afectan a la demanda. Dos grandes
influencias que crean deseo son la educacional y la promocional. Ignorando que
algun objeto exista, la gente no podria desearlo ni tendria demanda alguna.

Ley de cambio.

Ningun objeto material permanece estatico, la materia estd constantemente
sometida a cambios. La transicién gradual de un estado o condicién a otra, es
llamada evolucion.

La tierra y todos los organismos vivientes en ella han evolucionado, lenta o

rapidamente, de otro estado o condicion. Contrastando con evolucién esta
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revolucién, que implica un cambio repentino con el pasado y marca el inicio de un
nuevo estado o condicion.

El principio de cambio es universal y su confirmacion es manifiesta, las notorias
diferencias en las edades geoldgicas del planeta revelan los cambios que ha
experimentado.

El surgimiento y declinacién de las civilizaciones fueron tanto evoluciones como
revoluciones histéricas. La faz de la tierra esta siendo constantemente sometida a
modificaciones por la fuerza de la naturaleza y del hombre, asi pues la ley de
cambio es fundamentalmente la ley de causa y efecto. Puede decirse entonces
que el estado o condicion existente hoy, es la ecuacion del ayer y el prondéstico del
mafiana.

El principio de cambio se aplica a los bienes raices. El cambio esta siempre
presente irresistiblemente afectando a las propiedades, vecindarios y ciudades.
Estos cambios pueden estar evolucionando tan lentamente que su movimiento es
casi imperceptible. El valuador debe inspeccionar los bienes inmuebles y su
entorno con la mente alertada por la ley de cambio para reconocer no solo los
cambios mas obvios, sino también las sefiales imperceptibles de cambios.

La importancia primordial al estimar valores, es el futuro, no el pasado. El
valuador debe comprender que esta involucrado en la transicién, no en la
permanencia. Debe reconocer las influencias econémicas y sociales que estén
operando y comprender los futuros efectos de ellas sobre los bienes raices.

Aun el valuador més astuto, no obstante, podra predecir con absoluta certeza,
como esas influencias operaran para modificar las caracteristicas de una ciudad,
vecindario o una propiedad determinada.

Pero podra hacer predicciones razonables, basandose en su experiencia y
conocimientos. Entre mas tendencias e influencias pueda percibir, comprender e
interpretar, mas acertadamente podra estimar su efecto y juzgar su duracion y
rumbo.

Equilibrio.

Un mercado en equilibrio tendera a tener mas propiedades disponibles para
venta que compradores. Siempre hay propietarios que ponen sus propiedades en
venta simplemente para “probar el mercado”. Esta clase de propietarios rehusaran
vender por menos del precio solicitado, mismo que puede estar fijado a una altura
lejana a la realidad. Se trata de vendedores que estan dispuestos a esperar a que
el mercado suba manteniendo en oferta sus viviendas tanto tiempo como sea
necesario, o sacandolas del mercado y volviéndolas a colocar cuando, en teoria,
se proyecten alzas.
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Siempre habra algunas propiedades con precios excesivos, pero el mercado es
un gran regulador de la oferta y demanda y ésta, en definitiva, es la que determina
cuanto estan dispuestos a pagar los compradores por el privilegio de adquirir una
casa.

Se dice que los usos de las propiedades estan en equilibrio cuando hay un
namero suficiente de ofertas de tipos complementarios de inmuebles; es decir,
cuando el numero de unidades comerciales e industriales ofrecidas satisface las
necesidades de su entorno. Una ciudad que tiene pocas tiendas de menudeo para
la poblacion que atiende, por ejemplo, sera menos deseable que aquella que
puede ofrecer una buena variedad de almacenes para satisfacer las necesidades
cotidianas. Ademas, es probable que una ciudad con pocos establecimientos
comerciales se encuentre deprimida en términos econdémicos y, por tanto, no
pueda sostener mejores servicios municipales o delegacionales.

Principio de substitucion.
El trabajo de un valuador se basa en gran medida en el principio de substitucion.

En este caso, el valor de la propiedad se ve influido por el costo de adquisicion
de una propiedad comparable, es decir, de una que tenga caracteristicas similares
de disefio y construccion, o uso funcional, que la propiedad que se esta
considerando.

Por ejemplo, supdéngase que una casa que esta en la manzana A se pone a la
venta a un precio de lista de $200 000, y una casa similar de la manzana B se
ofrece a la venta en $225 000. Es probable que la casa de la manzana A se venda
primero, porque es mas barata. Se esta suponiendo, desde luego, que las
propiedades son efectivamente similares; es decir, que son parecidas en términos
de dimensiones del terreno, tamafio de la vivienda, comodidades, mantenimiento y
otras cualidades. Los fraccionamientos urbanos tipicos permiten comparar precios
de venta de viviendas, porque por lo general éstas presentan pocas diferencias de
estilo y materiales empleados en su construccion.

Principio del més alto y mejor uso.

Una propiedad alcanza su valor mas alto cuando se le da el uso mas redituable
permitido por el marco legal y fisico en que se encuentra catalogado el inmueble.

La determinacidon del uso de una propiedad debe ser parte de todo avaluo. El
avaluo de un terreno baldio debe tomar en cuenta la gama completa de usos del
suelo legalmente posibles para esa propiedad. Si ya existe una estructura, el costo
de remover cascajo o remodelar la construccién también se deberia considerar. La
urbanizacion existente en la zona es otro punto importante, al igual que la
posibilidad de mejoras en el area.
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El valuador procura identificar los factores econémicos que pueden hacer mas
lucrativos a los distintos usos que se le puede dar al terreno en distintas etapas.

Asi pues, un estudio del mas alto y mejor uso de suelo para una propiedad
comprende un analisis de la zona y del vecindario en que esta, un estudio sobre
las tendencias econdmicas nacionales, estatales y regionales de mercado. El mas
alto y mejor uso de suelo para la propiedad también puede cambiar en corto
tiempo. Un terreno baldio que se consideraba adecuado para un conjunto de
oficinas cuando habia poco espacio comercial disponible puede ser mas adecuado
para un desarrollo habitacional algunos afios mas tarde, si la oferta de las
primeras ha sido excesiva y hay escasez en el mercado de casas habitacion.

Una vivienda construida en una propiedad que so6lo permite la construccion de
unidades unifamiliares es el mas alto y mejor uso posible para esa determinada
propiedad.

Factores externos.

De acuerdo con este principio, factores externos a una propiedad pueden influir
en el valor de la misma. Si, por ejemplo, las tasas de interés bancarias son
relativamente altas, los valores de las propiedades pueden caer a niveles mas
bajos de lo que estarian si se dispusiera de créditos a intereses menores. A nivel
local, el atractivo de un vecindario y el buen mantenimiento de las viviendas, suele
dar por resultado un valor mas elevado de reventa.

Conformidad, progresion y regresion.

Por lo general, las viviendas alcanzan su valor mas alto s6lo cuando mantienen
los niveles y estandares de otras casas del vecindario. Esto significa que deben
ser parecidas en términos de antigiedad, método y calidad de construccion,
disefio y comodidades. De la misma manera, el valor de una casa que desentona
con otras del vecindario puede verse beneficiada efectivamente, si ésta es inferior
en calidad o mantenimiento que sus vecinas. El anterior es un ejemplo del
principio de progresion. El buen aspecto general del vecindario puede reflejarse
favorablemente en una casa que no esta en tan buenas condiciones. En forma
parecida, sin embargo, el valor de una casa que de otra manera crearia una
impresién favorable puede sufrir depreciacion si el resto del vecindario no esta en
condiciones aceptables. Este ultimo es un ejemplo del principio de regresion.

Crecimiento, equilibrio y declinacion.
Las propiedades individuales, lo mismo que los barrios o colonias de una ciudad,

también sufren cambios constantes. Los efectos del deterioro fisico ordinario y de
la demanda de mercado dictan que toda propiedad pase por tres etapas:
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1. Crecimiento, cuando se estan construyendo mejoras y la demanda
aumenta.

2. Equilibrio, cuando el vecindario est4d practicamente saturado y las
propiedades pueden sufrir pocos cambios.

3. Declinacién, cuando las propiedades requieren cada vez mayor
mantenimiento, en tanto que la demanda disminuye.

La alta demanda de viviendas y los estrictos controles al crecimiento en muchas
areas urbanas han dado por resultado una cuarta etapa, nueva, que podria
llamarse de revitalizacién. Vecindarios antiguos y descuidados, que en otro
tiempo habrian continuado decayendo, se vuelven atractivos una vez mas.

Muchos compradores de propiedades han decidido que el alto costo de
mantenimiento de casas mas antiguas puede muy bien valer la pena por la
comodidad de una ubicacién cercana al centro o areas culturales y recreativas; en
ciertos casos, terrenos mas grandes y de mayores comodidades pueden ser
también deseables. Este proceso, que también se describe como
aburguesamiento, es particularmente evidente en ciudades donde los precios de la
propiedad son muy elevados.

Anticipacién.

Por lo general, se adquiere un bien raiz por su plusvalia, es decir, porque se
supone que su valor aumentara con el tiempo. En especial si se considera el costo
creciente de los bienes raices en proporcion al ingreso personal, el hecho de
anticipar o prever el valor futuro de la propiedad es un factor importante.

Sin duda, la gran mayoria de los compradores de propiedades desearian que su
inversion generara alguna utilidad por el incremento de su valor neto.

Desafortunadamente, la impresionante inflacion mundial de las ultimas dos
décadas que, naturalmente, ha movido al alza los valores de bienes raices puede
ser responsable del hecho de que tanto propietarios como vendedores tengan una
imagen distorsionada del potencial de revalorizacion de sus propiedades. Los
recién llegados al mercado de la vivienda han aprendido a aceptar el inevitable
hecho de que exista mayor demanda y menor oferta. El porcentaje “aceptable” del
ingreso bruto que es conveniente destinar a vivienda no es ya el 25 por ciento de
los afios cincuenta y sesenta, sino asciende a una cifra cercana a un tercio del
ingreso bruto promedio. Esta cifra es aun mas significativa si se considera que la
cifra de ingreso es generada tipicamente por parejas que cuentan con dos
salarios.
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El principio de anticipacion no ha sido olvidado, por supuesto. Incluso los
propietarios de viviendas adquiridas recientemente esperan que su propiedad les
proporcione un buen capital de ahorro algun dia, aun si esto se logra s6lo pagando
parte de la totalidad del crédito.

Mejoras.

Una mejora a un bien raiz puede ayudar a aumentar el valor de mercado de una
propiedad. Sin embargo, el incremento en el valor de la vivienda no
necesariamente sera proporcional a la cantidad de dinero gastada en la mejora. La
contribucion de una mejora al valor de mercado de un bien inmueble se mide por
su efecto sobre el valor de toda la propiedad, mas que por el costo intrinseco de la
mejora.

Por su costo y utilidad, ciertas mejoras, tales como un sétano remodelado, no
suelen contribuir al valor de mercado de una casa. Otras mejoras, por ejemplo, un
tercer bafio, normalmente si contribuyen a incrementarlo. Aun si la mejora se debe
a factores externos, el propietario debe cuidar no hacer obras demasiado lujosas,
costosas 0 que respondan a gustos personales que difieran mucho de las
posibilidades del comprador medio.

Muchos propietarios reciben sorpresas poco agradables en materia de precios
de una propiedad porque no llegan a comprender este principio basico. No se dan
cuenta de que ciertas mejoras pueden aumentar la comodidad y la utilidad de la
casa para ellos mismos, pero pueden no ser consideradas como necesarias, 0
incluso deseables, por compradores potenciales. La mejora equivocada, 0 una
mejora correcta realizada de manera deficiente, puede incluso bajar el valor de
mercado de una casa. Una casa que luzca como castillo puede llenar de placer y
emocion el corazon de su propietario, pero el agente de bienes raices que intente
vender la propiedad a un precio acorde con el costo que estos adornos tuvieron
para el propietario, se enfrentaran a una tarea dificil, casi imposible.

La mejora “equivocada” (en términos de contribucion al valor del mercado) no
necesariamente responde a grandes obras. Incluso la incorporaciéon de una
chimenea, que ordinariamente podria ser una contribucion neta en ciertos lugares,
puede haberse disefiado o construido con exceso, fuera de toda proporcién para
el gusto o necesidades de propietarios medios. Los remodeladores de casas se
distinguen por introducir nuevos cambios después de que un proyecto ya esta en
camino, sin darse cuenta del impacto que cualquier alteracion al proyecto original
puede tener en los costos finales. La “simple” substitucion de marmol importado en
lugar del tabigue comunmente usado, puede tener un efecto significativo, tanto en
el costo de materiales como en el de mano de obra.
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Ley de ganancias crecientes y decrecientes.

Una propiedad puede mejorarse en exceso. Esto sucede cuando se le han
hecho tantos afadidos, que ya no tienen un efecto positivo sobre su valor. En
tanto las mejoras a la propiedad creen un aumento de valor proporcional o mayor,
estard actuando la ley de ganancias crecientes. Cuando las mejoras adicionales
ya no traen consigo un aumento en valor correspondiente, se cumple la ley de
ganancias decrecientes.

Toda colonia tiene al menos un caso del tipico “arreglalotodo”. Se trata del
propietario que no puede dejar de hacer obras en su casa. Después de instalar el
tragaluz del bafio, piensa que es tiempo de cambiar el decorado de la sala o
remodelar la cocina. Cuando se termina (temporalmente) el trabajo interior, planea
renivelar el jardin y agregarle una terraza cubierta. Hasta cierto punto, esta
mejoras agregan valor a la casa. Si la propiedad realmente mejora, la ley de
ganancias decrecientes puede dejar de hacerse sentir. Tarde o temprano, sin
embargo, la casa mejorara mas alla de las necesidades y capacidades financieras
de los compradores medios del &rea.

Ejemplo:

Los vendedores suelen tener expectativas poco realistas acerca de lo que vale
su propiedad. Examinaremos un ejemplo a la luz de los principios de valor que se
acaban de exponer. Alicia Gonzélez esta vendiendo su condominio de una
recamara y un bafio, ubicado en la colonia Nueva Anzures de la Ciudad de
México. Ella adquiri6 el condominio en 1982 por $42,000.00 Desde entonces, se
ha esforzado por redecorar cada metro de espacio disponible con gran gusto,
aplicando ella misma papel tapiz caro y dando un nuevo acabado a toda la obra de
carpinteria y pisos. Como Alicia obtuvo un nuevo trabajo que le interesa en
Guadalajara, piensa vender su condominio y adquirir una casa pequefia en un
nuevo fraccionamiento de esa ciudad. De hecho, ya ha hecho su primer pago para
apartar la propiedad.

Alicia retne todos los recibos de materiales que emple6 para remodelar
su condominio, calcula un cargo razonable por el trabajo realizado en él y
suma el total al precio que pag6 por el departamento. A continuacion,
agrega una cantidad de diez por ciento por cada afio que el condominio
ha sido suyo, basandose en un articulo sobre alzas en los precios de
bienes raices que leyo recientemente en una revista especializada. Por
ultimo, ella resta a la suma el precio de adquisicién y los costos, para
determinar cual deberia ser su utilidad neta por la venta.
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Sus cifras son como sigue:

Precio de adquisicion $42,000
Materiales
Papel tapiz: 30 rollos a 50 c/u $1,500
Compra de materiales para
Resanar los muros $92
Barniz y pintura $82
Diversos (pegamento para
Papel tapiz, brochas, limpieza) $63
Mano de obra: 105 horas a $10/h  $1,050
$2,786
Inversion total $44 787
Revalorizacion por cuatro afios al 10% $65 573

Utilidad neta ($65 573 ---- $44 787) $20,786

Alicia esta muy satisfecha con los resultados de sus calculos y de inmediato
hace una cita con un corredor de bienes raices para hablar acerca de la venta de
su propiedad. El corredor la visita esa noche y da inicio a su presentacion. Alicia
esta un poco inquieta mientras el corredor expone los servicios que su compafia
puede poner a su disposicion. Ella queda un poco confundida cuando el corredor
menciona que ha traido consigo estadisticas de ventas recientes y ofertas de otros
condominios en el area.

Alicia no se siente del todo contenta mientras el corredor le explica
pacientemente por qué sus estudios de mercado indican que su condominio
debera obtener un precio de venta ubicado en algun punto entre $47, 000.00 y
$52,000.00

En este ejemplo, Alicia Gonzalez ha hecho varias suposiciones en las que caen
muchos propietarios cuando tratan de valuar ellos mismos sus propiedades.

» Alicia supuso que todo el dinero que invirti6 en mejoras a su propiedad
da por resultado inmediato un aumento equivalente en el valor de la
propiedad. Ella nunca oyo6 hablar del principio de contribuciones reales
ni de la ley de ganancias decrecientes.

» Alicia supuso que la plusvalia de su propiedad es general para todos
los bienes raices del area. Nunca escucho hablar del principio de
substitucién ni del principio de oferta y demanda. No tiene idea de que
las condiciones de su colonia pueden tener un impacto sobre el valor
de su propiedad. Puesto que ella no se mueve en el negocio de bienes
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raices, desconoce el numero de otras propiedades, similares a la suya,
gue son su competencia en el mercado. Por encima de esto, el
condominio de Alicia estd en un edificio antiguo que necesita
reparaciones de consideracion en el techo, ademas de que hay varios
desarrollos nuevos y condominios disponibles en el area, a precios por
abajo del mercado.

Si estuviera en el lugar de Alicia, el lector no se mostraria muy contento con los
prospectos de venta que ha expuesto el corredor de bienes raices pero, al menos,
tendria una cierta idea de los principios econdmicos que funcionan detras de su
andlisis.
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EL PROCESO DE VALUACION

Valor, costo y precio.

El valor depende de la relacion de un bien con las necesidades no satisfechas
en un individuo o grupo y en funcién de la escasez, oferta y demanda por lo tanto
encontramos dos definiciones de valor, valor de cambio y valor de uso:

Valor de cambio es la cantidad de una cosa que puede ser obtenida a cambio de
otra.

Valor de uso es el beneficio o placer que brinda un bien al cubrir necesidades
insatisfechas.

Costo: Son todos los gastos que se generan para poder producir un bien, como la
tierra no puede ser producida nunca tendra un costo sino valor y los costos
imputables a la tierra son las mejoras, 0 sea los gastos necesarios para modificar,
en un sentido u otro, su estado natural, dentro de un sistema o0 proceso de
produccion, el costo se obtiene de considerar todos los elementos directos e
indirectos que inciden en la produccion de un bien, lo que toma en cuenta las
mejoras a la tierra y a los otros aspectos de la produccién que son el trabajo,
capital, tecnologia y administracion que vienen siendo los aspectos de la
produccion. Estos costos no incluyen utilidades, promocion, distribucion y
comercializacion de un bien.

Precio: Es la cantidad en dinero que se fija a un bien vendible como resultado
final de una negociacion entre la oferta y la demanda.

La estructura del precio de un bien comprende; el costo de produccion, la
utilidad, la publicidad, la distribucion, la comercializacion, la administracion y los
gastos financieros.

Precio y valor son iguales en el momento de llevarse a cabo en un mercado
abierto de transacciones reales efectuadas entre vendedores y compradores,
sobre bienes de caracteristicas semejantes, esto trae como resultado establecer
como base de las transacciones, valores de plaza correctamente definidos.

Los enfoques utilizados en valuacion.
El problema basico cuando se compra o se vende un bien raiz es decidir cuanto
vale. Para obtener una estimacion final de su valor, el valuador utiliza tres métodos

que ya son tradicionales: el de comparacion de mercado, el calculo de costos y el
de avalud por capitalizacién de ingresos.
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Este capitulo centra la atencion en la definicion basica de cada uno de estos
métodos. También se cubren los pasos que comprende el proceso de valuacion,
desde el momento en que alguien solicita un avalto hasta llegar a la estimacién
final de valor de la propiedad.

Definicién de avaluo.

El avalio es un dictamen técnico que permite determinar el valor de un
bien a partir de sus caracteristicas fisicas, su ubicacion, su uso y de una
investigacion y andlisis de mercado.

Es el resultado del proceso de estimar el valor de un bien inmueble o
mueble, determinando la medida de su poder de cambio en unidades
monetarias y en una fecha determinada; la valuacién en general se funda en
el conocimiento de los bienes a valorar aplicando disciplinas técnicas y
econOmicas.

El proposito fundamental de un avallo, es para determinar un valor. El valor
normalmente buscado es el valor de mercado. Sin embargo, existen otros tipos de
valor que dependen del uso o destino por el cual, el usuario requiere el avalto. El
contar con el avalto de una propiedad permite al solicitante del mismo, conocer el
valor de su inmueble para poder determinar un valor de venta o renta; para alguien
interesado en adquirir el bien inmueble es un apoyo para obtener una estimacion
aproximada del valor que tiene la propiedad y asi tomar una decision.

Tipos de avaluo.

El valor de un bien puede variar con el tiempo como resultado de la influencia de
diversos factores econdmicos; el valor puede incrementarse, decrecer,
desaparecer o solamente fluctuar. En igual forma el costo para producir un nuevo
bien o reemplazarlo seréa diferente en cada tiempo considerado. Por esta razén un
avaliuo debe establecer la fecha a la cual se realiza, de otra manera las cifras
resultan sin ninguna utilidad.

La fecha en la cual se obtienen los valores se conoce como la fecha de la
valuacién y bien puede ser o no la fecha en la cual se completa el trabajo y se
alcanzan las conclusiones. Es importante diferenciar la fecha del reporte con la
fecha del avaluo.

Si la fecha del avalio es la misma que del reporte, la valuacion es actual; si la

fecha del avalluo es anterior a la fecha del reporte es un avallo retrospectivo; y si
la fecha del avallo es posterior a la fecha del reporte la valuacion es prospectiva.
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De acuerdo a lo anterior, el avalto de cualquier tipo de bien puede ser:

Avallo actual.- Abarca un periodo razonable de tiempo posterior a la fecha de
valuacion, es decir es un periodo de tiempo durante el cual el valuador no espera
ningun cambio significativo en el valor que este reportando.

Avaluo retrospectivo.- Es una valuacion a una fecha anterior a la fecha en que el
trabajo fue realizado, los costos historicos resultan una herramienta importante
para estos avallos.

Avaluo prospectivo.- Es una valuacion a una fecha subsecuente a la fecha que
el trabajo fue realizado y generalmente se utiliza como marco en la valuacién de
proyectos.

Avallo recurrente.- Consiste en actualizar las cifras del avalio original a una
fecha posterior y debe ser practicado por el mismo valuador.

Avaluo fraccional.- Algunas clases de propiedad (bienes raices, corporaciones)
pueden ser consideradas como constituidas por diferentes componentes, por
ejemplo, en el caso de bienes raices tenemos terrenos y edificios; en el caso de
corporaciones podemos tener terrenos, construcciones, maquinaria y equipo,
contratos e intangibles.

El avalio de un elemento que forma parte de toda una propiedad, es llamado un
avaluo fraccional. Existen usos legitimos para los avallos fraccionales por
ejemplo avaltos de edificios para poélizas de seguro contra incendio, avallos para
determinar el valor del terreno sin considerar las mejoras existentes; avallos
relacionados con utilidad publica. La practica profesional de avallos requiere que
se identifique como tal al avallo fraccional y que sus limitaciones sobre su uso por
parte del cliente o de terceros sea claramente estipulada.

Avallo Masivo.- Es el proceso de valuar un universo de bienes a una fecha
determinada, utilizando metodologia estandar, empleando informacién comun vy
gue permita pruebas estadisticas.

De acuerdo al tipo de bien los avallos se clasifican de la siguiente manera:
Avallo de terrenos agropecuarios.
Este tipo de avallo se desarrolla para conocer el valor minimo o maximo de los

terrenos agropecuarios, es decir, de aquellos que presenten vocaciones agricolas,
ganaderas, agroindustriales o forestales.
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Avaluo de terrenos urbanos.

En términos generales, el valor de los terrenos a valuar se determinara con base
a la realizacion de una investigacion del mercado inmobiliario de predios
comparables al del estudio, que permita identificar y establecer los valores en que
se estan ofertando las ventas y pactando las enajenaciones de predios;
consignando el tiempo de permanencia de las ofertas y la fecha de las
operaciones realizadas. Ademas de considerar las condiciones actuales,
perspectivas fisicas, politicas, sociales, econémicas y juridicas del terreno.

El valor del terreno es objeto de premios o castigos de acuerdo a sus
caracteristicas y potencialidad, para aplicar en su caso el criterio mas adecuado
de valuacion.

Es practica usual, la utilizacién de factores de ajuste, los cuales permiten aplicar
una calificacion al lote en estudio, para de esta manera concluir con un valor
comercial determinado con base en una investigacion de mercado con ofertas de
terrenos similares y que a su vez, han sido analizados con factores de
homologacion, los cuales permiten al perito, definir el valor de mercado base para
su estimacion.

En ocasiones se usa el método residual. Este método se utiliza generalmente
para la valuacion de predios de grandes dimensiones urbanos o susceptibles de
urbanizar. El valor residual de un terreno es el que resulta del analisis de los
beneficios y de los costos de un inversionista que adquiere un terreno baldio
urbano 6 con vocacién urbana, para desarrollar en él un proyecto de
aprovechamiento del mismo.

Avaluo de bienes inmuebles.

Para efectos de determinar los valores minimos de venta o maximos de
adquisicién de los inmuebles, se realizan los avallos mediante el desarrollo de los
siguientes métodos:

» Método de costo (Valor neto de reposicion).
» Meétodo de ingresos (Valor de capitalizacion).
» Método de mercado (Valor de mercado).

El método de costos se basa en el valor de reposicion nuevo de un bien similar

al valuado, tomando en consideracion la depreciacion que corresponda a las
caracteristicas especificas del bien inmueble analizado.
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El método de ingresos o capitalizacién es una técnica usada para estimar el
valor del bien inmueble que produce ingresos (rentas reales o estimadas de
mercado).

El método de mercado es el que se usa mas ampliamente para valuar bienes
inmuebles.

La técnica de comparacion de mercado parte de una investigacion empirica en
la cual el valuador relne, clasifica, analiza e interpreta datos de mercado y predice
el valor mas probable de una propiedad, tomando en cuenta los antecedentes,
caracteristicas, tipo de construccion y condiciones actuales, perspectivas fisicas,
politicas, sociales y juridicas del inmueble.

Avallio de maquinaria, equipo, mobiliario y vehiculos.

Este tipo de avallo, tiene por objeto determinar el valor de venta de maquinaria,
equipo, mobiliario y vehiculos, o para efectos de la reexpresion de estados
financieros de empresas del estado y de particulares. Para el desarrollo de estos
avalluos, se emplean generalmente tres métodos que son:

» Determinacion del VNR (método de costos).
» Valor comercial (método de mercado).
» Valor de capitalizacion de maquinaria (método de ingresos).

En la utilizacion de cualquiera de estos métodos, se debe de considerar la vida
atil y consumida, el deterioro fisico y sobre todo la obsolescencia tecnoldgica y
funcional de los bienes objeto de valuacion.

Avaluo de joyas, alhajas y obras de arte.

La valuacion de obras de arte, joyas y antigiiedades, se realiza a través de la
referencia de la investigacion del mercado especifico de cada uno de estos
bienes, en base a parametros comerciales y a la apreciacion y analisis detallado
de los componentes basicos segun el caso, obteniendo referencias nacionales e
internacionales sobre las piezas a valuar, para determinar de esta forma su valor
en el mercado.

Avaluo para determinar el valor de oportunidad.
En este tipo de avallo la determinacion del valor minimo de venta en un plazo
maximo o probable del bien mueble o inmueble, es partiendo del valor comercial y

deduciendo el costo de oportunidad con base en tasas activas, impuesto predial y
gastos de administracion.
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Avallo maestro.

Los avallos maestros tienen por objetivo determinar un espacio de negociacion
dado a través de valores maximos y minimos para cada uno de los tipos de
terrenos identificados en tramos a lo largo del trazo de una carretera o linea
ferroviaria o en grandes extensiones afectadas por obras de infraestructura.

En estos avallos se deben definir cada uno de los Valores de Reposicion Nuevo
de las construcciones tipo, identificadas dentro de los tramos afectados para
determinar, mediante la aplicacion de factores de demérito los Valores Netos de
Reposicidn de las mismas.

Asi mismo se deben establecer los valores maximos y minimos de los bienes
distintos a la tierra identificados como pérdida total dentro de los tramos afectados.
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PRaCEDIMIENTO DE AVALUO FORMAL

Se realiza un avallto desarrollando las siguientes etapas:

>

Se identifica el bien mueble o inmueble por valuarse por su direccion y
descripcion legal.

Se especifican los derechos involucrados, tales como: propiedad o
copropiedad, renta, en su caso derechos sobre el subsuelo, derechos de
via, de servidumbre, etc.

Se sefiala el propésito y la funcién del avalio para determinar el tipo de
datos que hay que levantar, el método a emplear, el tipo y las
caracteristicas de los factores que influyen y el tipo de resumen o reporte
que se requiere.

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

Finalmente se define el valor, que puede ser el valor comercial, un valor
enfocado a un uso especifico, un valor de seguro, etc.

Estudio preliminar de valuacion.

Se prosigue con el estudio preliminar con el fin de conocer el monto de gastos
para desarrollar el trabajo, el caracter y la problematica del avallto y se plantea el
método a sequir.

Inspeccion Fisica.

>

>

Tomar fotografias.

Conocer y definir las condiciones topograficas del terreno y caracteristicas
agrondmicas o agrologicas en su caso.

Constatar elementos constructivos, instalaciones propias del inmueble, o
bien complementarias y elementos accesorios del mismo.

Verificar el estado de conservacion y edad de la propiedad en estudio.
Identificacion de los elementos distintos del entorno urbano de la propiedad

(nivel socioecondmico, servicios municipales, vias de comunicacion, red
telefonica, tipo de edificaciones, uso del suelo, etc.).
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Progﬂ\rama de datos.

Se elabora un plan de trabajo, indicando partes esenciales del reporte, con el fin
de recopilar toda la informacion ordenadamente.

Se prosigue a la obtencion de datos generales y especificos.

En el caso de terrenos:

Los datos generales son todos aquellos elementos fuera del predio que afectan
su valor, tales como:

» Ubicacion, la ciudad y zona, caracteristicas y tendencias de la poblacion, el
poder adquisitivo y el nivel de precios, los ciclos de construccion (predios
urbanos), ciclos de cultivo o produccidén (predios agropecuarios), costos,
impuestos, intereses, certificados agrarios, etc.

» La colonia (terrenos urbanos), poblacion, ejido o municipio (terrenos en
transicion o agropecuarios), el uso del terreno tipico, lote moda (predios
urbanos o en transicién), cultivos o actividad especifica (predios
agropecuarios), construcciones o bienes distintos a la tierra, utilidad publica,
transportes, escuelas, comercios, calidad y caracter de predios en la
colonia, registros de ventas comparables, rentas, cercania a centros
urbanos, suburbanos o industriales.

» Los datos especificos del inmueble (terreno mas construccion) son:

» Los derechos, propietario, tipo de propiedad, concesiones, impuestos,
restricciones, hipotecas, servidumbre, derechos de via, etc.

» Los datos fisicos del terreno son: frente, fondo, area, forma, esquina,
topografia, suelo y subsuelo, otras caracteristicas fisicas como forma y
ubicacion en la manzana, servicios publicos, etc.

» Los datos fisicos de la construccion, descripcion y dimensiones, condicion,
analisis de distribucion, estilo, disefio, materiales, etc.

» Edad y estado de conservacion.

Seleccion del método de valuacion.
De acuerdo al caso especifico del bien en estudio, y considerando el objeto y
propésito del avallo, se seleccionara el método o métodos mas adecuados para la

realizacion del trabajo valuatorio, tomando en cuenta la clasificacion y analisis de
los datos obtenidos. Una vez seleccionado el o los métodos de valuacién, se
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deben anotar las consideraciones previas al avaluo, en las que se expresaran los
resultados de los datos obtenidos; los criterios adecuados; las referencias y
soportes de los valores unitarios empleados y la metodologia utilizada. De esta
forma se lleva a cabo el desarrollo numérico adecuado, obteniendo resultados por
cada meétodo seleccionado.

Correlacion de indicadores de Valor.

Consiste en el ordenamiento l6gico y por métodos estadisticos de los valores
unitarios obtenidos para el analisis y determinacion del valor final.

Estimacion final del Valor.

Por medio de criterios matematicos y generalmente empleando los métodos de
mercado, de costos (V.N.R) y de ingresos, se obtienen valores finales para cada
uno de ellos.

Determinacion del Valor.

Una vez analizados los parametros obtenidos de los tres métodos
convencionales de valuacion y mediante la exposicion de las consideraciones
previas a la conclusion, se determina el valor minimo o maximo del bien mueble o
inmueble en estudio.

Reporte del Avaluo.
Se elabora el reporte el cual debe incluir todos los aspectos que el perito

considera necesarios para la comprension de su trabajo y a su vez es el sustento
del valor resultante que se le esta dando al bien estudiado.
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SOLUCION DE AVALUO FORMAL

I. DEFINICION DEL AVALUO I

Il. ESTUDIO PRELIMINAR I
I11. INSPECCION FiSICA I

IV. OBTENCION DE DATOS I
V. CLASIFICACION DE DATOS I
V1. SELECCION DEL METODO DE VALUACION I

METODO DE METODO DE METODO DE )
MERCADO V.N.R. INGRESOS METODO

RESIDUAL

VIl. CORRELACION DE INDICADORES DE VALOR I
VIIl. ESTIMACION FINAL DEL VALOR I

IX. DETERMINACION DEL VALOR I
X. REPORTE DEL VALOR I
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Investigacion de mercado.

Para el desarrollo de cualquier método empleado en la valuacién es necesario
contar con un soporte de datos de operaciones realizadas en la venta o renta de
bienes inmuebles (o de ofertas reales susceptibles de homologar) que sirven para
la determinacién de los valores de compra-venta y de las rentas en su caso, de los
bienes valuados.

Dicha investigacion debe ser un estudio de las condiciones del mercado para un
tipo especifico de bien mueble o inmueble, para este ultimo debe estar ubicado en
una zona determinada, con un uso de suelo definido, con caracteristicas
constructivas similares y condiciones socio-econOmicas semejantes, la
informacion esencial puede dividirse en dos tipos de datos: los relacionados con
las opciones, ofertas, investigaciones directas y rentas; y aquellos respecto al
precio real de venta, las fechas de la venta, del acuerdo y las condiciones de
pago (contado o crédito)

» La investigacion de mercado para terrenos debe contemplar predios
comparables apropiados con tendencias fisicas, econémicas y sociales
similares al valuado. Con factores de ubicacién, uso de suelo, superficie y
topografia entre otros, que puedan ser homologados al terreno sujeto. Se
deberan delimitar los predios homogéneos, recopilar y analizar
antecedentes, determinar el valor unitario de cada predio, calcular las
deficiencias y por ultimo definir el valor del terreno en estudio. Para el caso
de terrenos agropecuarios, ademas se tienen que considerar los aspectos
agronomicos, agrolégicos y productivos comparables al del estudio, tanto
en zonas inmediatas como mediatas, realizar un andlisis de las influencias
gue sobre el mismo se tengan por obras de infraestructura general o
cercania a desarrollos urbanos, suburbanos e industriales.

» La investigacion de mercado de inmuebles tiene como fin obtener una
estimacion de valor de una propiedad comparando el bien que se valta con
ventas recientes de propiedades cercanas. Estas propiedades deben ser
similares en uso, ubicacion en la zona de estudio, estado de conservacion,
sistema constructivo, tipo de disefio, calidad de la construccion y materiales
empleados, superficie construida, numero de niveles, instalaciones propias
y edad. Lo anterior se basa en el supuesto de que estas construcciones
tienen costos unitarios similares y que a través de la homologacion de los
datos, se puede concluir con el valor de mercado de venta o renta para un
inmueble en estudio. Este valor de mercado obtenido, es el mas probable
que puede obtenerse por la comparacién de una propiedad en venta que
ocurre en condiciones normales de mercado, es decir, una transaccion de
igualdad. La estimacion del valor de mercado, se basa en ventas reales de
propiedades comparables. El valuador debe reunir, clasificar, analizar e
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interpretar un conjunto de datos que arroja el mercado. El razonamiento
detras de este analisis es que un comprador bien informado no pagara por
una propiedad mas que el precio de una propiedad comparable.

Factores de ajuste.

En el desarrollo del procedimiento del avalio formal de bienes inmuebles, existe
la etapa de clasificacion de los datos recabados, los cuales serdn analizados,
comparados, evaluados y homologados, a efecto de definir los parametros de
valor de mercado que seran utilizados en el proceso humérico de la metodologia
adecuada en la valuacién del bien en estudio.

Es en esta etapa y de acuerdo a los fines perseguidos, en la que el perito
valuador se auxilia en su trabajo analitico de una serie de conceptos que influyen
en la determinacién del valor de un bien.

Estos aspectos o elementos de comparacién, son comunmente llamados
factores de ajuste y permiten al valuador en base a su experiencia y capacidad,
analizar el comportamiento dinadmico del mercado inmobiliario, en el que
encontramos diversos tipos de terrenos y edificaciones con particularidades
heterogéneas determinadas entre otras cosas por: la zona en la que se
encuentran; la ubicacién del inmueble dentro de la manzana a que pertenece; las
caracteristicas fisicas y estado de conservacién; la edad; los servicios,
infraestructura y equipamiento urbano existentes; uso de suelo autorizado y
valores de operaciones cerradas o de oferta.

Ante este grupo de elementos, los factores de ajuste aplicados en una forma
metodoldgica correcta, permiten al valuador, obtener resultados confiables en la
determinacion del valor del bien en estudio.

Es asi, que la Tesoreria del Distrito Federal, en el caso especifico de la capital
del pais, implementd desde hace afios a través de su Manual de Procedimientos y
Lineamientos Técnicos, la utilizacion de los llamados factores de eficiencia del
suelo para la elaboracion de avalios para efectos fiscales y tributarios. Sin
embargo, se ha hecho practica comdn entre los peritos valuadores de toda la
Republica, por lo que es necesario que los mismos estén conscientes de su uso
indiscriminado y estos factores sean aplicados con la salvedad del caso y
dependiendo de las caracteristicas particulares del bien inmueble en estudio.
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Dentro de los factores de ajuste comunmente utilizados en la practica valuatoria,
podemos mencionar los siguientes:

Terrenos urbanos.

a) FACTORES FiSICOS DE FORMA

YVYVYYVYYV

Frente y fondo del terreno.

Superficie del predio.

Forma geomeétrica.

Ubicacién en la manzana (esquina, dos frentes, intermedio, etc).
Topografia.

b) FACTORES DE UBICACION

>
>
>
>

Zona de ubicacion (que contempla condicién y calidad del entorno).
Servicios disponibles.

Equipamiento urbano (transporte, vigilancia, escuelas).

Calidad de la vialidad circundante y de comunicacion.

Estos elementos de comparacién mencionados como a) y b), son caracteristicos
de terrenos sin construccién y también de inmuebles edificados, pero para la
homologacién de los inmuebles edificados, se contemplan otros elementos
comparativos, que se aplican sélo a ellos en particular.

Construcciones.

a) FACTORES FISICOS

YVVVVYVY WV Y V¥V VYV

Area construida.
Edad de la construccion o edad de las mejoras (Ultima reparacion

efectuada).

Tipo de edificio (habitacional, educativo, comercial, oficinas, industrial,
etc.).

Calidad de las construcciones (econdmica, mediana, buena, de lujo,
inteligente).

Calidad y funcionalidad del proyecto (uso adecuado del inmueble al
proposito por el que fue disefado).

Estado de conservacion del inmueble en general.

Cantidad y calidad de instalaciones propias.

Cantidad y calidad de equipo especial.

Cantidad y calidad de los elementos accesorios.

Cantidad y calidad de las obras complementarias.
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Asi mismo, existen otras caracteristicas de indole econdémico que pueden
modificar el valor en estudio, aplicables tanto a terrenos baldios como a inmuebles
edificados, y que en un momento dado, se pueden utilizar como factores de ajuste.

b) CARACTERISTICAS ECONOMICAS

> Posibilidad de obtener un crédito
> Factor de comercializacion
» Factor de negociacion

En cada trabajo valuatorio en especial, se habran de analizar los factores que
sean necesarios o los adecuados al caso, y una vez homologados, de todos ellos
se obtendra un factor resultante para la determinacion del valor de mercado.

Al comparar los bienes valuados con bienes similares que han sido
recientemente vendidos o que se estan ofreciendo en venta, es posible hacer un
estimado del valor de mercado. Dentro de este proceso, es necesario aplicar a los
bienes comparables, los factores de ajuste derivados de la capacidad, edad,
ubicacién, fecha de venta, entre otros, y es asi como se puede ajustar al valor de
mercado el de los bienes en estudio.

Las fuentes para localizar informacion de mercado son:

Vendedores de inmuebles nuevos y/o usados.
Periodicos, catalogos y revistas especializadas.

Ferias y exposiciones.

Guias de listas de precios.

Bases de datos generadas para los propios valuadores.

VVVYVYY

Homologacion.

Se entiende por homologacién al resultado de la comparaciéon y ajuste de las
caracteristicas cuantitativas y cualitativas de una oferta de mercado comparable
con el bien objeto de estudio.

Factor de homologacion.

Es la cifra numérica que establece el grado de diferencia, expresado en términos
de fraccion decimal, que existe entre dos bienes del mismo género en base a sus
caracteristicas particulares, para hacerlos comparables entre si. Puede ser mayor
o0 menor a la unidad respectivamente, dependiendo si el bien en estudio es mejor
o peor al comparable respectivamente.
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La determinacién del factor de castigo 6 premio se obtiene destacando los
beneficios y desventajas que ofrecen las diferentes ofertas del mercado de bienes,
tanto en sus caracteristicas interiores como exteriores.

El proceso para homologar se sugiere mediante los siguientes pasos:

» Conocer fisicamente todos los bienes que se anotan en la
investigacion de mercado, de tal manera que se puedan analizar sus
respectivas caracteristicas e integrar datos confiables.

» Seleccionar bienes comparables en funcién a sus caracteristicas mas
importantes y de acuerdo a su uso, buscando guarden la mayor
similitud con el bien en estudio.

» Definir los parametros de comparacion, estableciendo las
caracteristicas juridicas, fisicas, economicas, politicas y sociales,
cuyas diferencias sean mas significativas y susceptibles de
homologar.

» Cuantificar las diferencias entre los comparables y el bien en estudio,
es recomendable establecer las comparaciones en términos
monetarios y eliminar al maximo la subjetividad.

> El proceso de homologacion, consiste en realizar los ajustes
necesarios a cada comparable, para buscar que sea lo mas parecido
al bien a valuar.

» Es recomendable tabular los resultados para hacer mas facil su
interpretacion.

» Determinar el valor de mercado partiendo del valor homologado,
dando mayor peso a aquellos comparables, que hayan sufrido un
menor numero de ajustes, y que en consecuencia seran los mas
similares al bien analizado.

Inmuebles comparables.

Comparable es el inmueble ofertado en el mercado abierto en la zona, del que
se conoce su valor y de caracteristicas similares respecto del bien en estudio, con
el objeto de poder determinar un valor unitario y asi aplicarlo a éste.
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El valor se determinara, analizando la similitud de las diferentes ofertas de
mercado, pero como por lo general ningun inmueble es igual a otro y no es posible
aplicar directo los valores de mercado al bien en estudio, se aplican factores de
premio o castigo.

Para realizar el analisis de homologacién hay que identificar los elementos de
comparaciéon, a continuacibn se presenta una tabla donde se indican los
elementos mas comunes:

INMUEBLES

Caracteristicas

Ubicacion en la manzana
Caracteristicas de la zona o entorno urbano
Nivel socioeconémico de la poblacién
Superficie de terreno y forma
Relacion de ocupacion entre terreno y construccion
Superficie construida
Edad de la construccion, mejoras o remodelaciones
Calidad y tipo de construccion
Calidad y funcionalidad del proyecto
Tiempo de permanencia en el mercado de la oferta
Reglamentacion inherente al inmueble
Densidad de poblacién
Uso de suelo dominante en la zona

Uso actual del inmueble

Estado de conservacion del inmueble
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Vialidades y transporte publico
Servicios publicos y calidad de los mismos

Equipamiento urbano

Tipo de operacion para la compraventa

Por lo general, en el mercado de inmuebles, es dificil obtener datos de
operaciones cerradas y la mayoria de la informacién se refiere a inmuebles
ofrecidos en venta, por tal razén es practica comun el emplear un Factor de
Negociacion para adecuar dichas ofertas a un valor ajustado.

Este Factor de Negociacion se refiere a la relacion entre el valor de oferta y el
valor de cierre, tomando en cuenta las caracteristicas del inmueble en estudio y el
tiempo que ha permanecido en oferta en el mercado el o los inmuebles
comparables.

Al analizar los inmuebles comparables en conjunto a través de una tabla y
después de obtener de cada uno un valor homologado, dependiendo de la
similitud con el inmueble en estudio, se puede efectuar una ponderacién. Se
entiende por ponderacion a la estimacién de la participacion porcentual en la
homologacién de los comparables, en funcibn de la confiabilidad de sus
caracteristicas, del nimero de ajustes y de las fuentes de informacion, para
obtener un valor unitario ponderado del inmueble por valuar.

Se entiende por ajuste al procedimiento de aumento o disminucion del valor del
comparable para igualarlo virtualmente con el bien en estudio. Los ajustes podran
ser monetarios o porcentuales.

Ajustes por oferta.

» Por la costumbre de los oferentes de estimar un precio mayor al que
estuvieran dispuestos a aceptar.

» EIl de montos ofertados, es en funcion de la demanda observada.
» Ademas del ajuste por oferta, cuando el tiempo en oferta es largo se debe

de considerar un ajuste adicional, siempre y cuando no sea por falta de
promocion.
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» Cuando los periodos de exposicion son largos y se detectan variaciones en
los valores de oferta, los factores se deberan de adecuar tomando en
cuenta inmuebles comparables recientes, es decir que tengan menos
tiempo en el mercado respectivo.

Ajuste por Ventas.

» Dado que es dificil la obtencidén de valores de venta realizadas, cuando se
obtengan y sean de fechas recientes, se deberan considerar como un dato
comparable confiable.

» Cuando la informacién no es reciente, se podran realizar ajustes por
actualizacion de fechas, aplicando métodos numéricos sustentables, como
indice inflacionario preferentemente al sector inmobiliario asi como los
relativos a la vivienda, entre otros.

» En el célculo de los indices, no se recomienda la utilizacion de periodos
cortos de tiempo, dado que las variaciones seran minimas.

» Es importante analizar a detalle aquellos plazos que involucren eventos
econémicos atipicos, en cuyo caso no se recomienda la utilizacion de
indices.

Ajuste por Ubicacion.
Ajuste por la Zona de Influencia

El ajuste en la zona es principalmente de caracter cualitativo. Pero se debe de
sustentar con la comparacion de valores de zonas inmediatas o mediatas de
caracteristicas similares, en lo que se refiere a los servicios publicos,
equipamiento urbano, uso de suelo, densidad poblacional, nivel socioeconémico,
entre otros, para obtener la relacion porcentual que permita realizar los ajustes
optimos.

Ajuste por ubicaciéon en la Manzana

El ajuste en la manzana deber& atender a los criterios generalmente usados en
la valuacion, como son entre otros: la relacibn por esquinas, cabeceras de
manzana, dos o mas frentes, importancia de vialidades, avenidas, calles primarias
0 secundarias, calles cerradas, ubicacion frente a parques, centros comerciales,
centros educativos y hospitales.
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Ajus”ie por Forma.
Ajuste por Irregularidad

Es evidente la dificultad para desarrollar un proyecto arquitectonico en un
terreno de forma irregular, de ahi que los ajustes en este caso estan directamente
relacionados a las posibilidades de aprovechamiento del inmueble.

De la misma manera, es patente la facilidad que ofrece un terreno regular, lo que
condiciona que la aplicacion del factor por forma para premio o demérito,
dependera de las caracteristicas de los terrenos con los que se esta comparando
al bien en estudio. (terreno y construccion).

Ajuste por Proporcion.
Relacion Frente — fondo

El ajuste de comparables con diferencias de frente o de fondo, dependera del
mayor 0 menor aprovechamiento para un uso de suelo especifico, densidad
poblacional e intensidad de construccion.

Ajuste por Area.

Dependiendo del uso del suelo, el area del terreno, facilitard o dificultara un
proyecto especifico, lo que explica que no necesariamente terrenos menores son
unitariamente mas caros que terrenos de area mayor.

Ajuste por Configuracion Topografica.

No obstante la dificultad y el encarecimiento de la construccién en terrenos con
topografia accidentada, no debe perderse de vista que las caracteristicas
panordmicas de la zona, pueden ofrecer un mayor o menor atractivo en la
comercializacion del predio, tomando en cuenta el uso del suelo autorizado y los
ajustes se realizaran de acuerdo a las caracteristicas de inmueble en estudio.

Mejoras al Terreno.
De existir en el inmueble valuado o en los comparables, obras ajenas al terreno
gue lo beneficien o que lo perjudiquen, es recomendable cuantificar en términos

monetarios el beneficio o el dafio provocado por dichas obras para su aplicacion
como adicion o sustraccion al valor del terreno.
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Otros Ajustes.
Condiciones de la Venta

Eventualmente se podran considerar porcentajes de ajustes derivados de los
términos de la venta, como es el caso de aquellos bienes adquiridos al contado o
a través de un crédito.
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CASO PRACTICO.

A continuacion se describira la solucién que se propone para determinar el valor
comercial de un edificio de oficinas ubicado sobre un Corredor de Valor en la
Colonia Roma de la Delegacion Cuauhtémoc, en México, Distrito Federal.

La informacién contenida en el estudio se verific via telefénica y fisicamente al
momento de obtener las fotografias de los inmuebles comparables (terrenos en
venta, edificios en venta, edificios y pisos de oficinas en renta, asi como de locales
comerciales en venta) y dicha informacidén se asume como correcta.

En el desarrollo del caso practico se intenta plasmar en un dictamen de valor
(avalluo) todos y cada uno de los temas que hemos estado tratando a lo largo de
este trabajo. En la estimacién de los valores se han considerado entre otros
aspectos el objetivo y propésito del avalio (compra-venta) las caracteristicas
fisicas del inmueble, asi como la investigacién y homologacion de mercado en
ventas y rentas.

Asimismo, se ha consultado la reglamentacién pertinente contenida en el Manual
de Procedimientos y Lineamientos Técnicos de Valuacion Inmobiliaria asi como de
Autorizacion y Registro de personas para practicar avalios, publicado por el
Gobierno del Distrito Federal con fecha 30 de mayo de 2005, vigente a la fecha del
presente estudio, asi como los planes de Desarrollo Urbano y sus respectivas
Normas de Ordenacion Sobre Vialidades con la uUnica intencion de darle
objetividad y seriedad al trabajo valuatorio.
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TRABAJO VALUATORIO DE TERRENO Y CONSTRUCCION. |

v mimimiminl

T

Calle: Avenida Insurgentes Sur

Nimero: 235

Colonia o Fraccionamiento: Faoma Morte

Delegacion: Cuauhtémo,

Codigo Postal: 06700

Entidad Federativa: México, Distrito Federal.

Fecha del avallo: 22 dejunio de 2006

CONCLUSION DEL AVALUO: WALOR COMERCIAL: $96,649,000.00
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SECUENCIAL No:

|

ASUNTO: SE EMITE TRABAJO VALUATORIO.

SOLICITANTE:

México, D.F. a 22 de junio de 2006

l.- ANTECEDENTES DE LA SOLICITUD.

Mediante solicitud de sericio y oficio ndmero , sin fecha, recibidos
por este el dia 12 de junio de
2006, el Ing. Gerardo Monteverde Zubiran,

solicita el avaldo del

inmueble que se describe a continuacidn:
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Il.- DATOS GENERALES.

PERITO VALUADOR:
ESPECIALIDAL Inmuekbles.
REGISTRC DE L& MDA ABIN:

INMUEBLE QUE SE VALUA: " Edificio de oficinas con tres locales comerciales integrados.
REGIMEN DE PROPIEDAD: Privaca
PROPIETARIO DEL INMUEBLE: " Belingshausen, 5.4. de C.V.
USO DEL AVALOO: ™ A dguisicion.
PROPOSITO DEL AVALIO: Y Estimar el Valor Comercial
FIHALIDAD DEL DICTAMEH CABIH: " Determingr & valor makimo de adquisicion de inmuebles,
UBICACION DEL INMUEBLE: Cale: Avenida Insurgentes Sur
Mlmero; 235

Caolonia o Fraccionamienta: Roma Morte
Delegacion: Cuauhtémoc.
Codigo Postal, D700
Ertidad Federativa: México, Distrita Federal.

HOMERO DE CUENTA PREDIAL: 027 093 01 000 5
HUOMERO DE CUENTA DE AGUA: 2042231 58201 0000

lil.- CARACTERISTICAS URBANAS.
CLASIFICACION DE LA ZOHA: Hahitacional con oficings de segundo orden.
TIPO DE CONSTRUCCION DOMIMANTE EH LA CALLE:  Edificios de oficinss con locales comercisles integrados en planta baja de
mediana calidad desarrollados hasta en 10 niveles, locales comerciales de

mediana calidad desarrollados hasta en dos niveles.

{HDICE DE SATURACIOHN EH LA ZOHA: “100%.

DENSIDAD DE POBLACION: M5 hatiHa, sequn Plan Delegacional de Dezarrollo Urhana.

COHTAMINACION AMBIEHTAL: 1 Alta, producida principalmente por ruido v humo de vehiculos que circulan en la
Tona.

USO DEL SUELO: Y Hbd 1240 Habitacional Mixta, hasta 12 niveles de altura méxima de conatruccion

permitida v 40% de area lkbre de terreno permeable, segon Mormas de
Ordenacion sobre Yialidades del Plan Delegacional de Desarrollo Urbano vy
Cetificado de Zonificacidn Falio Mo, 10146 de fecha 03 de marzo de 2006,
autorizado por la Direccion General de Desarrollo Urbano perteneciente a la
Secretaria de Desarrollo Urbano vy Wivienda del Gobierno del Distrito Federal,
proporcionado por la promovents,

ViAS DE ACCESO, IMPORTAHCIA Y COHDICIONES DE' Se tienen al otiente la Avenida Inzurgentes Sur, gue es su ubicacion, v el Eje 2

LAS MISMAS: Ponierte Avenida Monterrey, al notte la Avenida Chapultepec, al sur la Avenida
Alvaro Ohregon v al poniente el Circuito Interior Avenida Jose Yasconcelos.
Todas estas wias primarias =& encuentran encarpetadas v en buen estado.

SERVICIOS POBLICOS: ‘Campletas: Red de distribucion de agus potakle v suministro a hase de tomas
domiciliatiaz, red de alcantarilado sanitario para la descarga de aguas negras v
pluviales, red de electrificacidn con suministro & baze de redes Zereas,
alumbrado publico sobre posteria de concreto con lamparas de vapor de sodio,
banguetas v guarniciones de concreto, pavimertos & base de concreto
asfaltico, nomenclatura en calles v sefalizacion vehicular,

EQUIPAMIENTO URBAHO: En un rango de 5 Kildmetroz a la redonda ze cuenta con escuelas de nivel
basico vy medio, plazas y centros comerciales, hospitales, estaciones de
servicio, sucursales bancariaz, centros de culto religioso, las estaciones
"Alvaro Obregdn” v "Durango” del Metrobls e "Insurgentes" del Sistema de
Transporte Caolectivo Metro,
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IV.- TERRENO,

TRAMOS DE CALLE, CALLES TRAHSVERSALES LIMITROFES ¥ ORIENTACION:
Predio de topografia plans v configuracion irregular ubicado en esquina. Acera principal que ve al orierte hacia la Avenida Insurgentes
Sur v hace esquina al norte con la Calle Colima, &l sur ka Calle Tabasco v cierra ks manzana al poniente la Calle Medellin,

LINDEROS ¥ COLINDAHCIAS SEGUN: " Copia simple de contrato de compraventa de fecha 15 de febrero
de 2006, proporcionado por la promovente.

ORIEMT ACION ‘ DISTARCIA COLINDAMCIAS
Al Maroeste: 39.00 m con ks novena Calle de Calima.
Al Mororiente: SEOm &N pancoups con la interseccion de Avenida Insurgentes v Calle Colima.
Al Suroeste: 26.00m con el lote 10.
Al Sureste: 2900 m can el lote 1.
Al Crierte: 2890 m con Avenida Insurgentes Sur.

SUPERFICIE DEL TERREHO: i

SUPERFICIE DE CONSTRUCCION: 13,166.27 |m*

m

TOPOGRAFiA ¥ CONFIGURACION: Predio de topografia plana v configuracion irregular ubicado en esguing.

HOMERO DE FREMTES: Dos.

CARACTERISTICAS PAHORAMICAS: Paisaje urbano,

DEHSIDAD HABITACIOHAL: "5 hab/MHa, zegin Plan Delegacionsl de Desarrolio Urbano.

INTENSIDAD DE CONSTRUCCION: B Alta, hastas 7.2 veces la superficie del terreno.

SERVIDUMBRES y/o RESTRICCIOHES: Laz gue marca el Plan Delegacional de Desarrallo Urbano v sus Mormas de
Ordenacidn Sobre Vialidades .
CROQUIS DE LOCALIZACION:

NORTE
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V.- DESCRIPCION DEL INMUEBLE.

USO ACTUAL: " Predio de topogratia plana v configuracion irregular ubicado en esguina, sobre el cudl, =& desplanta
un edificio de oficings de calidad media con dos locales comercisles integrados en planta baja,
desarrollado en 19 niveles v azotea (dos sdtanos de estacionamiento en medios niveles, planta baja,
dos medios niveles superiores de estacionamiento v 14 niveles de oficinas. Para efectos de
valuacion =& aprecian cuatro tipos de construccidn con ka siguiente distribucidn:

Sotano: Acceso wehicular mediante rampas, area de estacionamiento, subestacidn eléctrica,
cizterna v equipo de bombeo, cércamo, bodegas v cubo de escaleras.

Planta Baja: Accezo vy vestibulo principal, dos locales comerciales, cubo de elevadores, cubo de
escaleras, ductos v acceso vehicular por la Calle de Colima.

Hiveles superiores de estacionamiento: “Yesthulo, drea de estacionamiento, cubo de
elevadores, ductos, cubo de escaleras v rampas.

Plantas tipo Hiveles 1 a 14 Yestibulo de pizo, dreasz de trabsjo, cubo de elevadores, cubo de

ezcaleras v sanitarios en cada entrepizo.
-

TIPOS DE COHSTRUCCION:
Tipo 1: Plantas tipo del nivel 7 al nivel 14,
Tipo 2 Plantas tipo del nivel 1 al nivel 6.
Tipo 3. Locales comerciales en planta baja.
Tipo 4 Estacionamienta.
CALIDAD ¥ CLASIFICACION: N Tipo 1 Oficing moderna de mediana calidad.
Tipo 2: Oficing moderna de mediana calidad.
Tipo 3: Local comercial moderno de mediana calidad,
Tipo 4: Estacionamiento maderno de mediana calidad.
HOMERO DE HIVELES: Diecinueve niveles v azotea.
EDAD APROZIMADA: 19 afios.
VIDA OTIL REMAHENTE: 51 afios.
VIDA TOTAL: 70 afios.
ESTADO DE CONSERVACION: Marmal.
CALIDAD DEL PROYECTO: Adecuado & sU Us0.

UHIDADES SUSCEPTIELES DE RENTARSE:
El edificio coma unidad, o bien, por plantas individuales mas los cajones de estacionamiento.

VI.- ELEMENTOS DE LA CONSTRUCCION.,

a) OBRA NEGRA O GRUESA:

CIMEHTACIOHN: Se supone a hase de cajdn de cimentacion de concreto armado sobre pilas del mismo material.

ESTRUCTURA: Wixta, & base de muros de carga vy marcos Figidos de concreto armado en general,

MUROS: De tabigue rojo recocido de 14 cm. de espesor v de concreto armado en general, muros divisorios
de tahlaroca en niveles 1 a §.

ENTREPISOS: Losas de concreto armado en claros de hasta 4 .00 metros en general.

TECHOS: Losas de concreto armado en claros de hasta 4.00 metros en general.

AZOTEAS: Impermeabilizacidn a baze de dokle membrana de refuerzo terminado color terracota.

BARDAS: Integradas a la construccion v similares a los muros.
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b} REVESTIMIENTOS Y ACABADOS INTERIORES:

APLAHADOS INTERIORES:

APLANHADOS EXTERIORES:
PLAFOHES:

LAMBRINES:

PISOS:

ESCALERAS:

PINTURA:

RECUBRIMIEHTOS ESPECIALES:
c} CARPINTERIA:

d) INSTALACIONES HIDRAULICAS Y
SANITARIAS:

MUEBLES DE BAHO / COCIHA:

e) INSTALACIONES ELECTRICAS:

) PUERTAS Y VENTANERIA:
HERRERiA:

o) VIDRIERIA:

h) CERRA.JERIA;

i} FACHADA:

T-1, T-2 v T-3: “eso a regla v plomo acsbado lizo yio con textura, grano de marmol en
vestihulos. T-4: Yeso a regla v plomo scabado lizo cubierto con pinturs de esmatte.

Mezcla de morttero cemento arens 1:5 acabado liso en T-4.

T-1, T-2 v T-3: Falzo plafon tipo scustone con paneles de yeso en general suzpendidos
sobre petfiles de aluminio blanco. T-4: Losas de concreto armado terminado aparente.

Arulejo de cerdmica de 20x30 cms. en zona de bafios, de madera en vestibulo de planta
baja. T-4: Mo tiene.

T, T-2 v T-3 A& base de lozeta vinlica en general, slgunos privados cuentan con
alfombra de nudo, placas de marmal travertino de 10:30 en bafios del 10 &l Go pizo v de
45345 cms en bafios del Yo a 140. Placas de marmol de 45x45 cims. en vestibulo principal,
cementa escobillado en T-4.

Del edificio a base de rampas, descanszos v escalones de concreto armada, con huellas v
perattes de marmal travertino. Ezcaleras de emergencia metalicas habiltadas en perfiles
estructurales v tubulares.

vinlica en general, esmatte en herreria y muros de T-4, barniz en carpinteria.

Mo tiene.

Puettas de intercomunicacidn de madera de pino de tipo tambor en general, esmatadas en
zanitarios.

Dcultas v aparentes, tubetia de agua potable de fierro galvanizado con ramaleo de cobre,
hajadas pluviales v desagues en fa. fo. y PYC,

hedioz bafios con muebles blancos de calidad comercial, lavaboz de ceramica tipo ovalin
empotrados en planchas de concreto recubiertas de marmol travertino, llaves vy
Accesorios economizadares de agua Can Sensares.

Ocultss, con salidas profusas para ldmparas tipo slim line en gshinetes de empatrar,
zalidas para contactos en pizo.

Canceleria habiltada en aluminio dursnodik en general.
Yidrios tipo fitrasol de 6.00 mm. en general.
Dl paiz, de calidad comercial.

Maziva, resueta en canceletia habiltada en aluminio duranodik v widrios fitrasol.

i} INSTALACIOHES ESPECIALES, ELEMENTOS ACCESORIOS ¥ OBRAS COMPLEMENTARIAS: [ “er detslle en hoja especifica.)

Cisterna, equipo de hombeo, tres elevadores de 17 paradas marca Schindler.
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il INSTALACIONES ESPECIALES, ELEMENTOS ACCESORIOS ¥ OBRAS COMPLEMENTARIAS:

pic INSTALACIONES ESPECIALES: Unidad  iCantidad; EDAD ¥ RN FACTOR DE DEMERITO ¥.M.R. YALOR
[unitario] | Cons. | Edad | Ot | FRe | [unitario] PARCIAL
p  Elewadores i PIEZA 1A LEESID 100 0E0D 100 060 £39,208.00 2,087,912.00

suma|  2097.918.00

pic ELEMENHTOS ACCESORIOS: Unidad  Cantidad; EDAD ¥YHRMN FACTOR DE DERMERITO ¥YNR YALOR
[unitaric] | Cons. © Edud | Owo | FRe [unitario] PARCIAL
P Equipode bombeo pza 300 10 11,000 100 060 100 0.50 5 E00.00 19,500.00

SUMA 19,800.00

pic OBRAS COMPLEMEHTARIAS: Unidad  iCantidad; EDAD ¥ RN FACTOR DE DEMERTO ¥ MR YALOR
[unitaric] | Cons. | Edod | Oto | FRe | [unitario) PARCIAL

p Cisterna 40.00 T 13 1200 100 0.8 100 081 7200 38,890.00

p  Terrazas 39.00 [ 19 W7 100 0El 1o 0.81 9477 938223

SUMA: 5 18,262.23

SUBTOTAL PRIVATIVAS:g|  2165980.23
SUBTOTAL COMUNES: $

IHDIISO DEL CONDOMINIO %
TOTAL: §|  2,165,980.23

Motz Indicar p=privativas, c=comunes
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Vil.- CONSIDERACIONES GENERALES.

CRITERIO TECNICO: °

FUNDAMENTO LEGAL:™

b

DEAMICIONES:

Este avallo ze fundamerta en:

ENFOQUES DE VALUACION APLICADOS:

Exizten actualmente trez enfoques de valuacion comanmente aceptados: el Comparativo de hercado, el
de Costos v el de Ingresos v es en funcidn del kien a valuar v el tipo de valar requerida, la aplicacidn de
tados o algunos) de ellos.

EHFOQUE COMPARATIVO DE MERCADO: Este enfogque involucts la recopilacion de informacion
pettinerte del mercada de loz bienes similares al kien valuado, analizando s oferta v demanda, para poder
llegar a un indicador que permita establecer el precio mas probable de venta para oz bienes que =& eatan
valuanda.

Al resultado obtenido por este enfoque, se le denomina Y ALOR COMPARATYO DE MERCADC,

ENFOQUE DE COST05: Se hasa en @l costo de reproduccidn o de reemplazo de un bien zimiar al
analizado a la fecha del avallo; al resultado de este andlisiz 22 & denomina WALOR DE REPOSICION
MUEWO (W ..M. Siel bien no es nuevo, su valor se afectara por los diversos factores de depreciacion v
obsolezcencia aplicables, 2egun zea el caszo.

Al rezutado obtenido por este enfogue, se le denomina Y ALOR FISICO 0 wALOR MNETO DE REPOSICION.

EHFOGUE DE IHGRESOS. Este enfoque conzidera el valor presente de los beneficios futuros, derivados
del hien a valuar v es generalmente medido a través de la capitalizacian de un nivel especifico de ingresos.
Al resutado obtenido por este enfogue, se le denomina WALOR DE CAPITALIZACION DE RENTAS.

VALOR COMERCIAL (“alor Justo de Mercado) Esz el resuttado del andlisiz v ponderacion de los
enfogues waluatorios: Comparativo de Mercada, Ingresos wia Caostos.

Ez el precio estimado por el cual una propiedad se intercambiaris en & fecha del avaldo entre un
comprador ¥ un vendedor actuanda por volurtad propia, en una transaccidon sin intermediarios, con un
plazo razonable de exposicidn, donde ambas pates actdan con conocimiento de los hechos perinentes,
Con prudencia vy sin compulsion.

COMENTARIOS GEHERALES, SUPUESTOS Y CONDICIONES LIMITAHTES DEL AVALUO: En e enfoque de ingresos se esta

considerando el valor de

rerta por metro cuadrado para cada uno de los tipos de construccidn encortrados excepto para el

estacionamiento, pues en la homologacion de oficinas en rerta =& contempla la disponibiidad de estacionamientos v cuyo andlisiz s

detalla en el Anexa .

Hotas importantes: 1
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VIIl.- ENFOQUE COMPARATIVO DE MERCADQ.

INMUEELES SIMILARES EN VENTA:
MIVEL DE QFERTA OBSERVADA DURANTE LA INVESTIGACION DE MERCADD
MUY ALTA, ¢ ) MEDIL, () BAJL, ¢ )
ALTA [ WEDIA BA.JA () MULA, Lol
Ho. [Colonia | calle | Ho. | Teléfono | Informante
1 MAPOLES WIADLCTO MIGUEL ALEMARN S 33603493 LIBR4 BIEMES RAICES
CARACTERISTICAS:

EDIFICIO DE OFICINAS EM WENTA COM UM& EDAD APROXIMADA DE TREINTA ¥ CINCO AROS COM REMODELACIOMES PARCIALES EM EL
TRANSCURSO DE LOS ULTIMOS ARIOS, COM UNA SUPERFICIE DE TERREMO DE 737 M? ¥ 5550 M? DE COMSTRUCCION, DESARROLLADO EN SEIS
MWELES MAS UM MIMWEL DE ESTACIOMAMENTO DMIDIDD EM DOS WMEDIDS MWELES, ESTADO DE COMSERYACION MORMAL, ACABADOS DE
MEDIANS CALIDAD.

2 ROMA SUR GIUERETARC =M 5243-4941 GLORIA JIMEMEZ
CARACTERISTICAS:
EDIFICIO DE OFICINAS EM WENT& COM UNA EDAD APROXIMADA DE VEIMTICINCO &F0S, DESARROLLADO EN CINCO NIVELES MAS PLANTA BAJA,
Mas SOTANO DE ESTACIONAMENTO, SUPERFICIE DE TERREMO DE 570 M? ¥ 3700 M DE CONSTRUCCION, PRESENTA ACABADOS DE MEDIANA,
CALIDAD, CUENMTA COM ELEVADOR SCHMDLER PARA 10 PERSOMNAS, PRESENTA INSTALACION PARA YOI Y DATOS, SOTAMND PARS CUARENTA
ESTACIOMNAMENTOS, LA PLANTA BAJA TIEME UM RECIBIDCR % LN LOCAL COMERCIAL DE 30 M®, 16 LUGARES DE ESTACIOMAMENTO v UM LOCAL
COMERCIAL, SAMTARIOS PARA HOMBRES v MUJERES EN CADA PISO.

) TABACALERA, IGNACIO L. WALLARTA S 5290-0640 GRUPC BAMDIM
CARACTERISTICAS:
EDIFICIO DE OFICINAS EM YENTA CON UNA EDAD DE WENTIOCHO AROS, UBICADO A UNA CUADRA DEL MUNUMENTO & L& REVOLUCION,
DESARROLLADC EM DOCE MIWELES DE LOS CUALES 9 SOM DE OFICINAS COMN SUPERFICIE DE 554 M® CAJ, PLANTA BaJa DE 672 M* % TRES
MEDICS MWELES DE ESTACIOMAMENTO COM SUPERFICIE DE 2648 M2 CON CAPACIDAD PARAS 90 CAJOMES, SUPERFICIE TOTAL DE 8364 WM* Y
SUPERFICIE DE TERREMNO DE 887 M. PRESEMTA ACABADOS DE MEDIANA CALIDAD, DOS ELEVADORES COM DOCE PARADAS CADA UNO, AIRE
ACOMDICIONADC, SAMTARIOS EM CADA ENTREPISO % TIEME EM CADS MVEL AREAS ABERTAS PARA SER ACONDICIONADAS DE ACUERDO CON
LAS NECESIDADES DEL CLIEMTE.

4 ROMA SUR INSURGEMTES SUR 24:35-6030 CLAUDIA ZERTUCHA
CARACTERISTICAS:
EDIFICIO DE OFICINAS EM WENTA COM UnA EDAD APROXIMADA DE TREINTA ¥ OCHO AROS, DESARROLLADO EM DOCE MWELES MAS 2 NIVELES
DE ESTACIONAMIENTO (4 MEDIOS MWELES), SUPERFICIE DE TERREMO DE 906 M v 10,500 M? DE CONSTRUCCION, PRESENTA ACABADOS DE
MEDIARMA CALIDAD Y UK ESTILO COMNSERYWADOR, DOS ELEVADORES COM 13 PARADAS, ESTADO DE COMSERWACION NORMAL. CUENTA TAMBIEN
COM TRES SAMTARIOS POR PISO, 67 CAJONES DE ESTACIOMAMENTO CUBIERTOS, CISTERNA, RECEPCION, CUARTO DE WIGILANCIA, ARES DE
ARCHNYO Y CUATRO PRIV ADOS POR PISO.

Ho. Oferta Sup. $'md Factores de Homologacion $'md
$ m® MWEG. || UBIC. || SUP. || CALID. || COMS. || EST. | OTRO || FRe
1 35,000 000.00 5,550.00 5,306.31 0.90 115 | 057 1.00 100 | 1.03% | 1.00 1.03 §,495.50
2 25,075, 000.00 3,700.00 7,587 .54 0.90 115 | 085 1.00 100 | 106 | 1.00 1.04 7,591.35
i) 60,555 000.00 §,564 .00 710976 0.90 115 | 0839 1.00 100 | 107 | 1.00 1.10 782074
4 76,559 940.00 10,500.00 7,294 28 0.90 115 | 1.00 1.00 100 | 0497 | 1.00 1.00 7,294 28
Hota: Cuando el Factor de Homologacidn es menor a la unidad WAL R HOMOLOG AL TATSAT
denota que LA OFERTA es mejor que EL INMUEBLE VALUADO. EMNR. i 7.375.00
SUPERFICIE COMNSTRUCCISN; 13,166.27
SUBTOTAL: $| 97,101,241.25
MONTO ADICIONAL & CONSIDERAR $
VALOR COMPARATIVO DE MERCADO: $| 97,101,241.25

Megociacidn: (Ex el factor que a juicio del perita waluador, con base enlas observaciones del
mercado en operaciones de contado, ajusta al bien de la Oferta.

Ubizacidn:  :Este Factor califica la localizacion fizica de la oferta vz el inmueble valuado.

Superficie:  (Enfuncidn de |a superficie de LA OFERTA con respecto al inmueble valuada.

Calidad: E= el factor que considera las diferencias entre la oferta y el inmueble 3 valuar,
relacionada con el tipo y calidad de construccidn.
Edo.Cons:  iConsidera las diferencias del nivel de deterioro entre la oferta y el inmueble

waluado.
Estacionami | Implica larelacion entre la superficie Otil y el ndmero de estacionamientas, entre
enbo: la oferta y el inmueble en estudio.
Cikrio: Implicala relacion terreno-construccion entre la aferta y el inmueble en estudic.
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ANALISIS COMPARATIVO DE MERCADO DEL TERRENO.

TERRENOS SIMILARES EN VENTA:

MIWEL DE OFERTA OBSERYADA DURAMTE LA INVESTIGACION DE MERCADOD

ML ALTA [ MEDIA, [ Ba.JL, [
ALTA [ MEDLA BA.IL [ RILILA, [
Ho. Colonia | Calle | Ho. | Teléfono Informante
1 RIO RHIN ESGL RIO FANUCD CUALUHTEMOC SiN - 5253-3285 SRA. COMSUELOD GUILLEM

CARACTERISTICAS:

EM EL PREDIO EXISTEN COMSTRUCCIONES SIM WALOR COMERCIAL CATALOGADAS POR "INBA", EL PRECIO SE LOCALIZS EM UNA ESGUINA COR LR
FREMTE & L& CALLE RID RHIN OE 27.230 MTS. A L& CALLE RIO PANUCO DE MTE DE 24.70 MTS., SERVICIOS PUBLICOS COMPLETOS ¥ US0 DE SUELD MIXTO
[6 MIVELES 013 MTS. DE ALTURA].

2 FARUEL WILLALOMGIN CUAUHTEMOC SiM 5208-0350 GRUPO EPIMET 5.4 DE CV. [SR.

RICARDO FERMARDEZ)
CARACTERISTICAS:

EM EL FREDIO EXISTEM COMSTRUCCIONES SIM VALOR COMERCIAL, EL TERRENO SE LOCALIZA CERCA DE LA LATERAL DE CIRCUITO INTERIOR
[CALZADA MELCHOR OCAMPO), FORMA IRREGLULAR COM UM FREMTE DE 150 MTS., UM FOMNDO DE 1540 MTS., SERYICIOS PUBLICOS COMPLETOS ¥ US0
DE SUELOHAEITACIOMAL [ MIVELES ¥ 18 MTS. DE ALTURA).

3 GEMOY & JUBREZ oY D20Z-3588 CEMNTURY 21 LOMAK D
COvAaRRUBIAS
CARACTERISTICAS:

EM EL PREDIO EXISTEN COMSTRUCZCIOMES SIM WALOR COMERCIAL COM UMA SUPERFICIE DE 142 1M°, EL TERREMD ESTA COMNFORMADO FOR DOS
PROFIEDAD COM UMA SUPERFICIE DE 172 M Y 322 M° LOS DOS LOTES FORRMAN UMA PROPIEDAD DE FORMA REGULAR, SERYICIOS PUBLICOS
COMPLETOS Y US0 DE SUELO MISTD: COMERCIAL ¥ HABITACIONAL, SE LOCALIZA FREMTE & UMA CALLE COMN CIRCULACION FEATOMAL.

4 RIOWOLGA CUALUHTEMOC 3 GESZ-3050 0sCAR DEL wALLE CORPORACION
IMRADEILIARLA
CARACTERISTICAS:

EM EL PREDIO EXISTE UNM& CASA HABITACION SiM YALOR COMERCIAL, EL TERRENO ES PLANO DE FORMA REGULAR COMN UM FREMTE OE & MTS., UM
FOMDO DE 14.20 MTES, SERVICIOS PUBLICOS COMPLETOS Y IS0 DE SUELO HABITACIONAL TIPO "C", € MIVELES 012 MTS. DE ALTURA.

Ho. Oferta Sup. $im? Factores de Homologacion $im?
§ m MEG. LUEIC. ZOMA || FORMA || SUP. OTRO FRe
1 10,000,000.00 G7E.00| 1474926 085 1.00 1.00 1.00 0.95 1.50 1.25 18,436.55
2 11,245 000.00 g§65.00| 1300000 085 1.15 1.00 1.00 0.99 1.50 1.45 148,850.00
3 §,700,000.00 206.001 1719368 0.85 1.15 0.50 1.00 0.97 1.0 1.14 14,600.50
4 1,750,000.00 11400 1535058 085 1.15 1.00 1.00 0.90 1.50 1.32 20,263.16
Hota: Cuando el Factor de Homologacion es menor a la unidad ALOR HOMOLOGADO: 19,287 64

denota que LA OFERTA ez mejor que EL TERRENO VALUADG,
EHH.R. $m* 19,285.00

Factores Wtilizados:
Megociacion | Es &l Factor que a juicio del perito waluadar, con base en las observaciones del
mercada en operaciones de contado, ajusta al precio de la oferta.

Ubicacion: Este Factor califica la lacalizacion fisica de la oferta us el inmueble valuada.

Zona: Califica el entorno de la oferta vs el inmueble valuado.
Forma: Es el resultado de calificar la iregularidad de la oferta respecta al inmueble
waluado

Superficie: | Enfuncion de la superficie de LA OFERT & con respecta alinmueble valuado.

Otro: Implicala relacion de uso de suelo entre |a oferta y el inmueble en estudic.
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ANALISIS COMPARATIVO DE MERCADO EN RENTA.
INMUEBLES SIMILARES EN RENTA:
MIYEL DE OFERTA OBSERYADA DURANTE L& INVESTISACION DE MERCADO

LY ALTE, G MEDIA, [ ¥ BAJA G
ALTA [ MEDIA BA1L [ MULA [
Ho. Colonia | Calle | Ho. | Teléfono Informante
1 CENTRO ARTICULO 123 H S091-4481  REAL ESTATE AGEMCY
CARACTERISTICAS:

EDIFICIO DE OFICINAS EM RENTA COM UNA EDAD APROXMADA DE YEMNTE AROS, DESARROLLADC EW SEIS NIVELES (SOTAMO DE
ESTACIONAMENTO DINVIDIDO EM DOS MEDIOS NIWELES, PLANTA BAJA, CUATRC MVELES DE CFICINAS Y PENT-HOIUSE), SUPERFICIE DE TERREMC
DE 1000 M, DE COMSTRUCCION DE SE65 MF, POR PLAMTA 8507 PRESEMTA ACABADOS DE MEDIAMS CALDSD, UM ELEVADOR CON SIETE
PARASDAS, SANITARIOS EN LOS ENTREPISOS, REMODELACIONES RECIEMTES.

2 DEL v ALLE AMORES 28 9626-0008 JULID ORTIZ
CARMCTERISTICAS:
EDIFICIO DE OFICINAS EN RENTA COM UNS EDAD APROXIMADA DE TREMTA ARIOS, DESARROLLADO EM SIETE MIWELES, UNS SUPERFICIE DE
TERREMD CE 1000 M2 % COMSTRUCCION DE 5,160 M?, PRESENTA ACABADCS CE MEDIAMA CALIDAD, DOS ELEVADORES COMN OCHO PARADLS,
ESTADO DE CONSERWACION NORMAL, EL ESTACIONAMENTS CONSTA DE UM EDIFICIC INDEPEMDIENTE DESARRCLLADC EM 4 MEDIOS NIWVELES COM
CAPACIDAD PARA 50 CAJONES.

i) TABACALERA IGMACIO L. WALLARTA SN 5290-0640 GRUPO BANDIN

CARACTERISTICAS:
EDIFICIO DE OFICINAS EM EMTA COM UNMA EDAD DE WEMTIOCHO ARDS, UBICADD A UMA CUADRA DEL MUMUMENMTO & LA REVOLUCION,
DESARROLLADC EN DOCE MVELES DE LOS CUALES 9 SOM DE OFICINAS COM SUPERFICIE DE 554 M CAU, PLANTA BAJA DE 572 M? Y TRES MEDIOS
MNIWELES DE ESTACIOMNAMIENTC CON SUPERFICIE DE 2,648 M® CON CAPACIDAD PARA 90 CAJIONES, SUPERFICIE TOTAL DE G364 M* v SUPERFICIE DE
TERREMD DE 557 M*. PRESENTA ACABADOS DE MEDIANA CALIDAD, DOS ELEYVADORES CON DOCE PARADAS CADA UMD, AIRE ACONDICIONADO,
SAMTARIOS EM CADA ENTREPIZO Y TIEME EM CADA MWEL AREAS ABIERTAS PARS SER ACOMNDICIONADAS DE ACUERDOD COM LAS NECESIDADES
DEL CLIEMTE.

4 ROME SUR INSURGEMTES SUR =M 24:35-6030 CLAUDIA ZERTUCHA
CARACTERISTICAS:
EDIFICIO DE OFICINAS EM WENTA CON UNA EDAD APROXIMADA DE TREIMTA ¥ OCHO ARIOS, DESARROLLADC EM DOCE MYELES MAS 2 MVELES DE
ESTACIONAMENTO (4 MEDIOS MWELES), SUPERFICIE DE TERREMO DE 905 b2 ¥ 10,500 M? DE CONSTRUCCION, PRESENTA ACABADOS DE MEDIANA,
CALIDAD % UM ESTILO CONSERYADOR, DOS ELEVADORES CON 13 PARADAS, ESTADD DE CONSERY ACION MORMAL. CUENTA TAMBIEN CON TRES
SANTARIOS POR PISO, 67 CAJONES DE ESTACIOMAMENTO CUBIERTOS, CISTERMA, RECEPCION, CUARTO DE WIGILANCIA, AREA DE ARCHIVO ¥
CUATRO PRIVADOS POR PISO.

Ho. Oferta Sup. $m? Factores de Homologacion $m?
§ m® MEG. UBIC. || SUP. || CALID. E:%Ns_ ESTAC.| OTRO || FRe
1 47204550 306525 154.00| 080 115 0.94 1.00 1.00 0.95 1.00 0.95 146,30
2 450,000.00 3,186.00 14435 0490 115 0.94 1.00 1.00 1.03 1.00 1.00 144 35
= 759,830.00 592940 13321 0890 1.15 1.0 1.00 1.00 1.07 1.00 1.12 149.20
4 92350000 7.445.00 123858 080 115 1.04 1.10 1.00 0.96 1.00 114 14135
Hota: Cuando el Factor de Homologacion es menor a la unidad VALOR HOMOLOGADO: 14531

denota que LA OFERTA es mejor que EL INMUEBLE VALUADO.
EHH.R. $m?

FACTORES UTILIZADOS:
Megaociacion ;Es el Factar que a juicio del perito waluador, zan base en las observaciones
del mercado, ajusta al bien de la Oferta,

Ubizacidn: | Este factor califica la localizacidn fisica de la aferta vs el inmueble valuado.

Superficie:  {Este Factor califica la superficie de la oferta con respecto al inmueble
valuado.

Calidad: E= el factor que considera las diferencias entre el inmueble a waluar y la

aferta, enrelacidn al tipo y calidad de construccidn,

Edoc.Cons:  { Congidera las diferencias del nivel de deterioro entre la ofertay el inmusble

waluado.
Estacionamie: Implica la relacidn entre la superficie il y el nimera de estacionamientos,
nto: entre la oferta y el inmueble en estudic.
Citro: Implica =i la oferta tiene o no acceso directo a la via plblica de suubicacion.
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ANALISIS COMPARATIVO DE MERCADO EN RENTA.

INMUEBLES SIMILARES EN RENTA:

MIYEL DE QFERTA OBSERYADA DURANTE LA INVESTIGACKON DE MERCADO

LI ALTA, [ MAEDA, (X BAJA [
ALTA [ MEDIE B.21A, [ MLILA, [
Ho. Colonia | Calle | Ho. | Teléfono Informante
1 TABACALERA INSURGEMTES CENTRO S 5245-0222  MWERCEDES GIRARD
CARACTERISTICAS:

LOCal COMERCIAL EM REMTA SOBRE AWEMDS INSURGENMTES, UBICADO EM LA PLANTA BAJA DE UM EDIFICIO DE & MIWELES. PRESEMTA
ACABADOS DE MEDIANA CALIDAD. EN LAS INMEDIACIOMES SE APRECIA UM US0O PREDOMINAMTEMENMTE COMERCIAL COM OFICINAS. MO CLUENTA,
COM CAJOMES DE ESTACICNAMIENTO.

2 JUAREZ ATEMAS =i 5251-4995 ZERTIUCHE & SIMCLAIR
CARACTERISTICAS:
LOCAL COMERCISL EM REMTA SOBRE LA CALLE DE ATEMAS, ZOMA COMERCIAL COM OFICIMAS, MUy CERCA DE LA SECRETARIS DE
GOBERMACION, MO CLUENTA COMN CAJOMES DE ESTACIONAMENTD,
) ROt NORTE JALARA S 5343-1555 CENTLRY 21
CARACTERISTICAS:
LOCAL COMERCIAL EM RENTA UBICADCO EM LA PLANTA BAJA DE UM EDIFICIO HABITACIONAL DE 5 NIWELES. EN LA ZOMA PREDOMIMAN INMUEBLES
COMERCIALES v DE OFICINAS, MO CUEMTA COM CAJONES DE ESTACIONAMENTO.
4 RO NORTE FROMNTERA =i 9341-3647 RINOR BIEMES RAICES
CARACTERIZTICAS:

LOCAL COMERCIAL EM REMTA COMN SUPERFICIE DE 120 METROS QIUE SE PUEDE DIVIDIR: EM DOS DE 60, SE ENCUENTRA, EN BUEMAS COMDICIOMNES %
S ENTORND ES PREDOMINANMTEMENTE HABITACIONAL RMIXTO. MO CUENTA CON CAJCONES DE ESTACIONAMENTO.

Ho. Oferta Sup. $im? Factores de Homologacion $/m?
$ m* MEG. LIEIC. SUF. CALID. E%NS_ ESTAC || OTRO FRe
1 25,000.00 150.00 16667 085 100 | 0&7 1.00 1.00 | 1.00 1.00 | 0.92 153.534
2 21,750.00 145.00 15021 0495 100 | 047 1.00 1.00 | 1.00 1.00 | 0.92 135.19
) 12,500.00 75.00 16026| 083 1.00 0.94 1.00 1.00 1.00 1.00 0.59 14263
4 10,000.00 £0.00 16667| 0485 1.00 | 043 1.00 1.00 | 1.00 1.00 | 0.88 146 67
Hota: Cuando el Factor de Homologacion es menor a la unidad Wal OR HOMOLOGADO, 14521

denota que LA OFERTA es mejor que EL INMUEBLE VALUADOG.

EH H.R. $/'m*

FACTORES UTILIZADOS:
Megociacion :Es el Factor que ajuicio del perito valuador, con base en las observaciones
del mercado, ajusta al bien de la Oferta,

Ubizacidn: : Este factar califica lalocalizacian fizica de la oferta vz el inmueble valuada.

Superficie:  (Este Factor califica la superficie de la oferta con respecto al inmueble
valuado.
Calidad: E= el factor que considera las diferencias entre el inmueble a waluar y la

aferta, enrelacidn al tipo y calidad de construccidn,

Edo.Cons: i Considera las diferencias del nivel de deterioro entre la ofertay el inmueble

waluado.
Estacionamie; Implica la relacian entre la superficie Otil y el ndmero de estacionamientos,
nto: entre la oferta y el inmueble en estudio.
Citro: Implica =i la oferta tiene o no acceso directo a la via plblica de suubicacion.
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IX.- ENFOQUE DE COSTOS.

a) DEL TERRENO:
LOTE TIPO 500,00 VALOR COMPARATIVO DE MERCADO: 19,233.00 Fim®

ESTIMACION DEL YVALOR DEL TERREND:

FRACCION SUPERFICIE: ¥YALOR UNIT. | COEFICIENTE MOTI¥YO COEFICIENTE ¥YALOR YALOR
. . UNITARIO i
m $m RESULTANTE PARCIAL: §
TOTAL 1,012.00 19,283 00 1.00 HOMOLOGACION 19,285.00 19,513 456.00
TOTAL: 1,012.00 SUMA (a): § 19,519,456.00
NDVISOT™ T TR B
SUBTOTAL % 19,519,456.00 ;

WALORUNT. MEDIDE

b} DE LAS CONSTRUCCIONES:

ESTIMACION DEL VALOR DE LAS CONSTRUGCIONES:

TIPO: US0 o DESTINO DE AREA YRHN FACTOR DE ¥ MR YALOR
LAS CONSTRUCCIONES m* [unitario] DEMERITO [unitario] PARCIAL:
1 FLANTA TIPO MIVEL 7 4 14 580239 8,993 60 0.76 6,335.14 40,343 561 .95
2 FLANTA TIPO MIVEL 1 5 6 4,519.94 7 25207 060 435724 19,594 463.57
3 LOCALES COMERCIALES 52300 865585 0.76 B,575.45 2124 53935
4 ESTACIONAMENTO 242094 6 65824 0.76 5 05305 12,305 783.28
TOTAL SUBTOTAL (b % 74,468,747.98

¢} INSTALACIONES ESPECIALES, ELEMENTOS
ACCESORIOS Y OBRAS COMPLEMENTARIAS: (ver desgloze:) SUBTOTAL (d): §: 2,165,980.23:

d) COSTOS INDIRECTOS EN CONSTRUCCIOHES HUEVAS SUBTOTAL (d): ! M

% DE PARTICIPACION

WALORFISICO 0 V.N.R.: (a+h+c+d) § 96,154,184.21

2% 20%

@ Terr.
O Canst.
Olnst.

7%
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X.- ENFOQUE DE INGRESOS,

a).- CALCULO DE LA RENTA MENSUAL BRUTA.

REHTA MENS.

78168930

239.821.18

T 41514

) SUPERFICIE .
TIPO DESTINO: RENTABLE: VALOR'm
1 Oficinas 5,379.83 14530
2 Oficinas 412502 130,77
3 Locales comerciales 257 65 145.20
TOTAL: 9,765 53] 13816}

h}.- IMPORTE DE DEDUCCIONES:

REMTA BRUTA MEMSUAL: Red. $

YaCoE 11.00% CORE MANT 6.00% & ZEGUROE 5.00%
INMP. PREDIAL 15.00% ADMON 5.00% OTROS
TOTAL DEDUCCIONES : 45.00%
c).- CALCULO DE TASA:
CONCEFTO T A 5§ A 5§
T [T5 T3 1032 (i3 | 1232
EDAD [anos) 0-5 5. 20 20-40 40-50 50-E0] MA&S OE 60
calificacion i 1
¥IDA UTIL REMANENTE MMAS DEED 50-E0 40-50 20-40 5-20 l TERMIMNADA l
calificacidn i 1 i : :
ESTADO DE CONSERY. MUEN A [y BUEMO BUENO REGULAR ’ MALD RUIMNOSO
calificacidn i 1 i
PROYECTO [N ELEMO EUEMNO ADECUADO : REGULAR ’ DEFICEMTE MALD
calificacion 1 : : : :
REL. SUP. [TERRICONST] : Const > Terr  Const » Terr  Const » Terr .Terr 5 l:onst.. Terr » Const ' Terr » Const '
MAYDR 3-1 HAasTA 31 HASTA 2-1 HAasTA 31 MY OR 21
calificacion 1 i H
Us0 DEL INMUEELE Caga, ’ EOIF. FRODO. : DEFTOICASA . DFNAFLDCAL. OFf&aLOCAL BODEGAY
INMUEBLE URJIF. HAE-COM. COMDOMIMIO COROORIMID LIMIF. INOUSTRILA
calificacion f i 1 i
CLASIF. Z0NA Lo ler ORDEM 2o. ORDEM : Zer ORDEM ’ FROL. SEFE\".I:DM..F'IDII. SEFEWINC:
calificacidn 1 | i : :
SUMA CALIF. 1 2 2 1 1
CAPITALIZACION 1.0000 11423 128587 14286 16714 17143
TASAS PARCIALES 10000 22868 28714 14286 16714
TASA RESULTANTE: |

c.2).- TASA OBTENIDA DE MERCADO:
c.3).- TASA PONDERADA:

d).- DETERMINACION DEL VALOR POR CAPITALIZACION DE RENTAS.

TOTAL DEDUCCIOHES:
REMTA METS MENZLAL:
REMTA META ANUAL:

TASA DE CAPITALIZACION:
YALOR DE CAPITALIZACIOH (REDOHDEADO):

RENTA BRUTA MENSUAL: Red.

45.00%

9.26%

TASA HETA DE MERCADO:
TASA PONDERADA:

611 516.53
747 409.09
8,958,909 05

12.45%

9.26%
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Xl.- RESUMEN DE LOS VALORES OBTENIDOS,

L M,ERC' VALOR COMPARATIVO DE MERCADO: §  97,101,241.25
mFIsico VALORFISICO 0 VHR: § 96,154,184 21
OINGRESOS

VALOR DE CAPITALIZACION DE RENTAS: §  95,856,000.00

XIl.- CONSIDERACIONES PREVIAS A LA CONCLUSION.

Y CONSIDERANDO EL OBJETIVO ¥ PROPOSITO DEL AVALUGD, LAS CARACTERISTICAS FISICAS DEL INMUEBLE, &SI COMO

LA INVESTIGACION ¥ HOMOLOGACION DE MERCADO, SE COMCLUYE GUE EL VALOR COMERCIAL DEL INMUEBLE

OBJETO DEL PRESENTE ESTUDID ES EL GUE RESULTA DE POMDERAR LOS TRES ENFOGUES PREVIAMENTE
DESARROLLADOS. DICHA PONDERACION SE EXPLICA, & DETALLE EM EL ANEXO 1,

DECLARACIONES LAS DECLARACIONES DE HECHOS COMTEMIDAS EM EL PRESEMTE ESTUDIO S0M YERDADERAS ¥ CORRECTAS. MO
TEMEMOS INTERES PRESEMTE O FUTURD EM LA PROPIEDAD QIE ES OBJET( DE ESTE A%ALUOD, MO TEMEMOS INTERES
PERSOMAL O PARCIAL COM RESPECTO & LAS PARTES INVOLUCRADAS % MAMFESTAMOS COMPLETA
IMDEPEMDEMCIA, COMN LA PROPIEDAD DE LOS BIEMES. LOS EMOLUMENTOS RELATIYVOS AL DESARROLLO DEL TRABAID
YWALUATORIO MO ESTAMN COMDICIONADOS AL REPORTE DE UM WALOR PREDETERMIMADC O DIRIGIDD HACIA UK
YALOR QUE FANVOREZCA LA CAUSA DE LN CLIEMTE.

XlIl.- CONCLUSION DEL AVALUO.

Los valores estimados en el presente avaldo, estan calculados con cifras al 22 de junio de 2006

VALOR COMERCIAL: $96,649,000.00 | NOVEMTA ¥ SEIS MILLONES SEISCIENTOS CUAREMTA Y MUEVE MIL
FESOS 00100 M.

VALUADOR:

Mo. Registro
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Para la estimacion del valar fizsico o directo de las construcciones, =& consultd el imparte por metro cuadrado de construccidn estimado en el Manual
Bimsa, publicada el 1 de Abril de 2006, para un edificio de oficinas de mediana calidad con acabados con 1,000 m® de estacionamiento.Cakbe
mencionar gque los precios no incluyen Y& v gue las caracteristicas del inmuehle ohjeto del presente estudio difieren de las de los modelos

analizados, por ello =& han realizado los ensambles respectivos.

TIPO 1 PLANTA TIPO HIVELES 7 A 14
CONCEPTO

Citmentacion
Subestructura
Superestructura
Cuhietta exterior
Techa
Construccion interior
Transpartacion
Sigtema mecanico
Sigtema eléctrico
Condiciones generales
Ezpecialidades
SUBTOTAL:

PROYECTO EJECUTIVD
COSTO FIMAMCIERD (10% DEL SUBTOTAL)
UTILIDAD EMPRESARIAL (15% DEL SUBTOTAL)
ADMIMISTRACION, WENTAS % SEGUROS (EJECUTADOS POR EL PROPIETARIC)
(8% DEL SUBTOTAL)
ESCRITURACION (4% DEL SUBTOTAL)

TOTAL (5M7):

TIPO 2 PLANTA TIPO HIVELES 1 A B
CONCEPTO

Citmentacion
Subestructura
Superestructura
Cubierta exterior
Techa
Construccion interior
Transportacion
Sigtema mecanico
Sigtema eléctrico
Condiciones gensrales
Ezpecialidades
SUBTOTAL:

PROYECTO EJECUTIVD
COSTO FIMAMCIERD (10% DEL SUBTOTAL)
UTILIDAD EMPRESARIAL (15% DEL SUBTOTAL)
ADMIMISTRACION, WENTAS % SEGUROS (EJECUTADOS POR EL PROPIETARIC)
(8% DEL SUBTOTAL)
ESCRITURACION (4% DEL SUBTOTAL)

TOTAL (5%

VALOR UHITARIO PORCEHTAJE
($1°) (%)
13048 1.99
141 96 216

1,203 04 19.70
61547 9.42
2593 0.39
1,308.70 19.95
TEE 53 11.71
£39.29 9.74
53279 §.12
1,042.52 15.88
6186 0.94
6,564.67 100.00
IMCLLIDG EM EL MODELD
656.47
984.70
52517
262.59
8,993.60

VALOR UHITARIO PORCEHTAJE
($1°) (%)
13048 222
141 96 2.41

1,203 04 21.99
61547 10.52
2593 0.44
62525 10.63
THE 53
£39.29 10.87
53279 9.05
1,042.52 17.73
6186
5,560.22 85.67
¥4 INCLUIDO EM EL MODELGD UTILIZADO
588.02
86.20
470.42
235.1
7,262.07
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TIPO 3 LOCALES COMERCIALES EH PLAHTA BAJA
COHCEPTO

Cimentacian v subestructurs
Estructura
Cubierta exterior
Construccian interior
Instakacidn hidrosanitaria
Acondicionamiento de aire
Instalacidn eléctrica
Ezpecialidades
Condiciones generales
SUBTOTAL:

PROYECTO EJECUTIVG
COSTO FINANCIERD (10% DEL SUBTOTAL)
UTILIDAD EMPRESARIAL (15% DEL SUBTOTAL)
ADMIMISTRACION, WYENTAS v SEGURCS (EJECUTADCS POR EL PROPIETARID)
(8% DEL SUBTOTAL)
ESCRITURACION (4% DEL SUBTOTAL)

TOTAL (M)

TIPO 4 ESTACIONAMIENTO CUBIERTO
CONCEPTO

Cimentacian v subestructurs
Superestructura
Techo
Cortruccidn irterior
Elevadares
Sistema mecanico
Sistema eléctrico
Ezpecialidades
Condiciones generales
SUBTOTAL:

PROYECTO EJECUTIVG
COSTO FINAMCIERD (10% DEL SUBTOTAL)
UTILIDAD EMPRESARIAL (15% DEL SUBTOTAL)
ADMIMISTRACION, WYENTAS % SEGURCS (EJECUTADCS POR EL PROPIETARID)
(5% DEL SUBTOTAL)
ESCRITURACKON (4% DEL SUBTCTAL)

TOTAL ($M):

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO
FACULTAD DE ESTUDIOS SUPERIORES ARAGON
INGENIERIA CIVIL

ALUMNO: VICTOR FABIAN VAZQUEZ MORA

VALOR UHITARIO PORCEHTAJE
(5M7) (%)
£95.93 1.0

101563 16.07
87506 15.43
118058 1869
27659 438
12953 205
865,99 13.71
83413 1.32
1,095.00 17.33
6,318.14 99.99

W, INCLUIDO BN EL MODELS UTILIZADO
63151
947,72
505.45
252.73

8,655.85
VALOR UHITARIO PORCEHTAJE
($17) (%)
2,500.00 51.21
759.23 15.55
244 40 501
24415 500
0.00 0.00
2655 0.54
9274 1.30
7.04 016
1,006 56 2062
4,561.93 99.99

W4, INCLUIDO BN EL MODELD UTILIZADO
488.19
732.29
390.55

195.28
5,600.24
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JUSTIFICACION DE LOS FACTORES QUE SE APLICARON EN LA HOMOLOGACION DE
TERRENOS EN WVENTA Y OFICINAS EN VENTA Y RENTA

TERRENO

FACTOR DE HEGOCIACION: Se ests conziderando gue ls comercializacion para este tipo de inmuebles va de un 10 hasta un 20% en operaciones
de cortada, por lo que para efectos de este andlisiz se aplicd un factar del 15% (0.85) para todas las ofertas.

FACTOR DE UBICACION: Dado gue el inmuehle sujeto se ubica en ezquing el criterio empleado ez conziderar como 1.0 la oferta Mo, 1 que también
e=td BN e=squing v premiar con 115 a las demas ofertas gque son intermediss en la manzana.

FACTOR DE ZOMNA: 2~ analizar las ofertas v el inmuekle en estudio, percibi gue la oferta N 3, e localiza en el carazdn de la zona rosa, con ata
demands comercial v de servicios, por lo que =e estimd un factor de 0.80.

FACTOR DE SUPERFICIE: Con |3 intencidn de moderat la dizpersion entre comparahles, =2 esta wtilizando raiz 20.

FACTOR OTRO: En este factor se esta considerando la intensidad de la cortruccidn del inmueble sujeta respecto de los comparables . Una vex
vetificado el Plan Parcial de Deszarrollo Urbano v después de ubicar las ofertas, =e encontrd que el inmueble sujeto tiens, en todos los casos, una
intensidad de construccion del dokle gue los comparables, por [0 gue =e considerd un factor de 1.5 para todos los cazos.

OFICINAS EN VENTA:

FACTOR DE HEGOCIACION: Se ests conziderando gque s comercializacion para este tipo de inmuebles va de un 10 hasta un 20% en operaciones
de contado, por lo gue para efectos de este andlisis se aplico un factor del 10% (0.90) para todas las ofertas.

FACTOR DE UBICACIOHN: Dado cue el inmueble sujeto 22 ubica en esguing el criterio empleado es premiar con 1.15 5 todas 1as ofertas ya que son
intermediaz en la manzana.

FACTOR DE SUPERFICIE: Con |s intencidn de moderat la dizpersidn entre comparahles, se esta wilizanda raiz 20

FACTOR DE CALIDAD DE COHSTRUCCION: Considerando las condiciones que tiene el inmueble valuado v de las ofertas, este factor no se aplicd.
FACTOR DE EDAD ¥ ESTADO DE COMSERVACION: Dado que loz inmushles comparables han recibido mantenimierto periddico v s encuentran
aptos para prestar el servicio para el gue fueron edificados, no s conziderd este factor,

FACTOR DE ESTACIOHAMIENTO: Este factor se obtuva dividiendn la superficie construida entre la superficie de estacionamiento de cada inmushle .
El resuttado =& considerd como un factor de estacionamierto v =e dividio entre el mizmo factor del inmueble sujeto, Por Otimo & la relacion
[comparaklefzuietal™ 120 e le sacd el reciaroco pars premiar o demeritar a disponibilidsd de cajones de estacionamienta,

FACTOR OTRO: Mo =& considera.

OFICINAS EN RENTA:

FACTOR DE HEGOCIACION: De acuerdo a las conversaciones wia telefdnica con los promatores inmaokiliatios, se considera que no existe mucho
margen de negociacion para tomar en arrendamiento los inmuekles citados, por 1o gue considera 2Ala un 5% como comercializacion.

FACTOR DE UBICACION: Dado que el inmueble sujeto se ubica en esquina el criterio empleado es premiar con 115 a todas las ofedas ya que son
intermediaz en la manzana.

FACTOR DE SUPERFICIE: Con |3 intencidn de moderar la dizpersion entre comparahles, =e esta wilizando raiz 20.

FACTOR DE CALIDAD DE CONSTRUCCION: Conziderando lss condiciones gue tiene el inmueble valusdo v de lss ofertas, este factor ze aplicd
solamente para la oferta N 4, que es zensiblemente inferior.

FACTOR DE EDAD ¥ ESTADO DE COMSERVACION: Dado que loz inmushles comparables han recibido mantenimierto periddico v s encuentran
aptos para prestar el servicio para el gue fueron edificados, no s conziderd este factor,

FACTOR DE ESTACIOHAMIENTO: Este factor se obtuva dividiendn la superficie construida entre la superficie de estacionamiento de cada inmushle .
El resuttado =& considerd como un factor de estacionamierto v =e dividio entre el mizmo factor del inmueble sujeto, Por Otimo & la relacion
[comparaklefzuietal™ 120 e le sacd el reciaroco pars premiar o demeritar a disponibilidsd de cajones de estacionamienta,

FACTOR OTRO: Mo =& considera.

LOCALES COMERCIALES EN RENTA:

FACTOR DE HEGOCIACION: Se considera que la comercislizacian para este tipo de inmuebles va de un S hasta un 109%, por o gue =& congiderd un
factor de 0.95 para todas las ofertas.

FACTOR DE UBICACIOHN: Todos los inmuebles investigados cuentan con dos frentes, por ello no se considera este factar.

FACTOR DE SUPERFICIE: Con la intencidn de moderar la dispersidn entre comparakles, se esta wtilizando raiz 20

FACTOR DE CALIDAD DE COHSTRUCCION: Considerando las condiciones que tiene el inmueble valuado respecto de las ofertas, este factar se no
FACTOR DE EDAD ¥ ESTADO DE CONSERWACION: Dado que loz inmushles comparables han recibido martenimierto periddico v 28 encuentran
aptos para prestar el zervicio para el que fueron edificados, no 2 conziderd este factor,

FACTOR DE ESTACIOHAMIEHT(: Se investinaron dnicamente locales comerciales sin servicio de estacionamienta, puesto que el andliziz de la
rerta de mercada de estacionamiento =& considera de maners separada.

FACTOR OTRO: Mo =& encontraron diferencias notables que hicieran necesaria la aplicacion de este factor.
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FACTOR DE DEMERITO EN EL ENFOQUE FISICO

Fara determinar el factor de demérito de las construcciones en el enfoque de costos, se estd considerando dnicamente el
factor de edad de las mismas en funcidn de lo indicado en la Recopilacidn de rangos, farmulas y factores de ajuste
INDAABIM, Adicionalmente, para el tipo dos (piso 1 a B) de construccidn, se estd considerando un factor del 0.80, debida a
las condiciones encontradas en la inspeccion ocular efectuada.

De acuerdo a la inspeccidn ocular efectuada y datos proporcionados por el personal a cargo de la seguridad del inmueble en

estudio, se observd que los pisos recientemente desocupadas por la Secretarfa de Salud presentan un grado de deteriaro
mayar al resto del inmueble, por lo que su depreciacidn es mayor ¥ se refleja en el Enfoque de Costos con un factor de

0.60.

Asi mismo del piso 7 al 14, en la misma inspecidn, se observd, que estos niveles se encuentran remodelados ¥ en buen
estado de conservacion los bafios cuentan con mamparas fluxdmetros, muebles v acabados de buena calidad, por lo que
sdlo se considera un factor por edad.

MEMORIA DE CALCULO DE LA SUPERFICIE DE CONSTRUCCION

Las superficies de construccion son las contenidas en la documentacidn proporcionada par la promovente, previa
verificacidn, par lo gue dicha infarmacidn se asume como correcta.

La superficie de los locales comerciales se venficd en el lugar, mediante levantamiento.

PONDERACION DEL VALOR CONCLUSIVO

Fuesto que la dispersion del los tres enfogques es minima, para efectos de afinar el valor final se ha realizado una
ponderacion de valores que considera de manera directa a cada uno de ellos.

290,111 425 45 FOMDERACION
29.130,372.38 0.30
30,461 B73.60 0.40
29,056 ,500.00 0.30
96,648,846.06

For lo gue el valor conclusiva es: | $96,649,000.00 |
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SUPERFICIE DE CONSTRUCCION

CONSTRUCCIONES

NIVEL SUPERFICIE uso TIPO

CONSTRUIDA M2
SOTAND 1,870.24 ESTACIOMAMIENMTO T-4
E1 350.70 ESTACIOMAMIEMTO T-4
FLAMTA, BAJA 323.00 LOCALES COMERCIALES T-3
F.TIPO PIZ0 1 75269 OFICINAL T-2
F.TIPOPIS0 2 75269 OFICINAZ T-2
F.TIPOPRISO 3 75269 OFICINAG T-2
F.TIPOPRISO 4 752 69 OFICINAS T-2
P.TIPOPISO5 752 B9 OFICINAS T-2
P.TIPOPISOR 756,49 OFICINAS T-2
P.TIPOFISOY 75931 OFICINAS T-1
P.TIPOPISO 5§ 761.40 OFICINAS T-1
P.TIPOFISO9 762.53 DFICINAS T-1
F. TIPQ PISO 10 7h2.53 OFICINAS T-1
F.TIPQOPRISO 11 752,71 DFICINAS T-1
F.TIPO PISO 12 732.63 OFICINAS T-1
F.TIPQ PISO 13 70660 OFICINAS T-1
F.TIPO PIZ0 14 BG4 60 OFICINAZ T-1
SUPERFICIE CONSIDERADA: 13,166.27 |
AREA RENTABLE

CONSTRUCCIONES

NIVEL SUPERFICIE SERVICIOS AREA RENTABLE

CONSTRUIDA M2

SOTAND 1.570.24 55.32 1,203.94
E1 350,70 B5.32 523,30
FLANTA BAJA 323.00 B5.32 257 65
F.TIPOPIZ0O 1 75269 B5.32 BE7. 37
F.TIPORISO 2 752 69 B5.32 BE7.37
P.TIPOPISO 3 752 B9 B5.32 Ba7 37
P.TIPOPISO 4 752 B9 B5.32 Ba7 37
P.TIPOFISO5S 752 69 B5.32 BE7. 37
P.TIPOPISO & 756,49 B5.32 B31.17
P.TIPORISOY 75931 B5.32 B93.99
F.TIPOPISO & 761.40 55.32 555,05
F.TIPOPRISO9 7B2.53 55.32 G721
F.TIPQ PISO 10 7B2.53 65.32 G271
F.TIPQPRISO 11 752,71 55.32 GE7.39
F.TIPO PIS0 12 73263 B5.32 BE7 .31
F.TIPO PIZ0 13 706.60 B5.32 B41.25
F.TIPO PISO 14 BG4 60 B5.32 599,36
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AREA RENTABLE:
AREA TOTAL 11,597.77
AREA RENTABLE T-1: 5.379.83
AREA RENTABLE T-2: 4.128.02 9 507 .85
AREA RENTABLE T-3: 257 B3 257 B8
AREA RENTABLE T4: 1,832.24 145 cajones de estacionamiento

Mota: Para efectos del presente estudio, las anteriores son las superficies consideradas como rentables. Cabe destacar que
para dar mayor certeza al area rentable de estacionamiento se estd considerando un 20% de la superficie total como areas
de circulacidn. El cajdn de estacionamiento base tiene una superficie de 2.5x5.0 mts. (125 m2).

En el enfoque de ingresos se estd considerando para el tipo 2 de construccidn un demérito par conservacion de 0.90

OBTENCION DE LA TASA DE CAPITALIZACION DE RENTAS

A.- TASA EH BASE A YALOR FISICO B.- TASA EH BASE A WVALOR DE MERCADOQ

Renta mensual: 1,358 025 62 Ferta unitaria de mercacdo: 13916
Deducciones: 0.45 Deducciones: 0.55
Renta neta mensual: 747 409.09 Rerta neta mensual: 76.54
Fenta neta anual: 3.965,909.08 Fenta neta anual: 91545
Walor fisico o directo; 96,154,154 “alor unitario de mercado: 737500
Taza neta: 9.353% Tasa neta: 12.45%

COHCLUSION PARA LA OBTEHCION DE LA TASA DE CAPITALIZACION

&) METODO FiSICO 9.33%
B) METODO DE MERCADO 12.45%
C) METODO POR PUHTOS 8.86%
D) OTRO -
PROMEDIO DE REFEREHCIA 10.21%
A UTILIZAR, EN HOMEROS REDOHDOS 9.26%
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DETERMINACION DE LAS AREAS RENTABLES DE LOS INMUEBLES COMPARABLES
EMPLEADOS EN EL ENFOQUE DE INGRESOS.

Debido a gue todos los estudios de mercado se efectuaron via telefinica con los promotores inmobiliarios ¥ no se cuenta
con datos precisos sobre las dreas rentables que posee cada uno de ellos, para efectos del presente estudio se determina
dicha area rentable de la siguiente forma;

Oferta Na. 1

Articulo 123 Mo, 41 Colonia Centro. México, Distrito Federal.

Superficie construida: 5.665.00 m2
Porcentaje estimado de servicios: 15%
Superficie estimada de servicios: 849,75 m2
Cajones de estacionamiento: 17
Supetficie de estacionamiento (15 mZ2/cajan): 1,760.00 m2
Supetficie rentable estimada: 3,065.25 m2
Oferta Mo, 2

Armaores Mo, 28 Colonia Del Valle. México, Distrito Federal.

Supetficie construida: 5,160.00 m2
Porcentaje estimado de servicios: 15%
Superficie estimada de servicios: Z74.00 mz2
Cajones de estacionamiento: 80
Superficie de estacionamiento (15 mZ2fcajan): 1,200.00 m2
supetficie rentable estimada: 3,186.00 m2
Oferta Mo. 3

Ignacio L. Yallarta s/n Colonia Tabacalera. México, Distrito Federal.

Superficie construida: 8.564.00 m2
Porcentaje estimado de servicios: 15%
Supetficie estimada de servicios: 1,284 .60 m2
Cajones de estacionamiento: a0
Superficie de estacionamiento (15 m2/cajdn): 1,350.00 m2
Superficie rentable estimada: 5,929.40 m2
Oferta Mao. 4

Insurgentes Sur s/n Colonia Roma Sur. Méxica, Distrito Federal.

Superficie construida: 10,500.00 mi2
Porcentaje estimado de servicios: 15%
Supetficie estimada de servicios: 1,575.00 m2
Cajones de estacionamiento: 93
Superficie de estacionamiento (15 m2/cajan); 1 A77.00 m2
Supetficie rentable estimada: 7,448.00 m2
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ANEXO 2.- REPORTE FOTOGRAFICO DEL INMUEBLE VALUADO.
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REPORTE FOTOGRAFICO DEL INMUEBLE VALUADO.
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REPORTE FOTOGRAFICO DEL INMUEBLE VALUADO.
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REPORTE FOTOGRAFICO DEL INMUEBLE VALUADO.
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REPORTE FOTOGRAFICO DEL INMUEBLE VALUADO.
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REPORTE FOTOGRAFICO DEL INMUEBLE VALUADO.
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REPORTE FOTOGRAFICO DEL INMUEBLE VALUADO.
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ANEXO 3.-REPORTE FOTOGRAFICO DE LA INVESTIGACION DE MERCADOQ.

TERRENOS SIN CONSTRUCCION (WVENTA)

1.- RIO RHIN EZQL RIO PANUCO COLORLA 2.- MANUEL WILLALOMNGIN S/ COLOMLA,
CUAUHTEMOC CUAUHTEMOC

3.- GENOWA S/M COLOMIA JUAREZ 4.- RIOWOLGA S/ COLONIA CUALUHTEMOC
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OFICINAS EN VENTA

1.-WIADUCTO MIGUEL ALEMAN S/ COLOMLA 2.- QUERETARD S/W COLOMIA ROMA SUR

A AN

.- IGNACIO L WALLARTA S/ COLOMIA 4.- INSURGENTES SUR S/ COLOMIA ROMA SUR
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OFICINAS EN RENTA

o= |

T

- *.a;-'?. 19701 '2&
; |§|-:.

EDIFICIO EMN VENTA O RENTA

1.- ARTICULD 123 Mo, 41 COLOMLA CENTRO 2.- AMORES 5/M COLOMIA DEL WALLE

3.- IGNACIO L WALLARTA S/ COLOMIA 4.- INSURGENTES SUR S/ COLOMIA ROMA SUR
TABACALERA,
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LOCALES COMERCIALES EN RENTA

1.- INSURGENTES CENTRO S/ COLOMIA 2.- ATEMAS 5/M COLOMIA JUAREZ
TABACALERA

3.- JALARA Z/M COLONIA ROMA NORTE 4.- FRONTERA S/N COLONIA ROMA MORTE
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ANEXO 4- CROQUIS DE UBICACION DE LA INVESTIGACION DE MERCADOQ. |

TERRENOS SIN CONSTRUCCION EN VENTA

-~

1.- RO RHIM ESCL RIO PANUCO COLOMIA, 2.- MANUEL WILLALONGIN M® 196
CUALUHTEMOC

=

lEZ

F

J.- GEMOWANTS Y 79 4.- RIO YOLGA N® 5
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CROQUIS DE UBICACION DE LA INVESTIGACION DE MERCADO. |

OFICINAS EN VENTA

1.- WIADUCTO MIGUEL ALEMAN S/ 2.- QUERETARO 5/M

3.- IGNACIO L WALLARTA 5/N 4.- INSURGENTES SUR 5/M
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CROQUIS DE UBICACION DE LA INVESTIGACION DE MERCADO.

OFICINAS EN RENTA

1.- ARTICULD 123 S/M COLONIA CEMTRO 2.- AMORES 5/N COLONIA DEL WALLE

J.- IGNACIO L WALLARTA 5/ 4.- INSURGENTES 5UR 5/M
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CROQUIS DE UBICACION DE LA INVESTIGACION DE MERCADO.

LOCALES COMERCIALES EN RENTA

1.- INSURGENTES CENTRO S/ COLOMIA 2.- ATENAS 5/ COLONIA JUAREZ
TABACALERA,

3.- JALAPA SiM COLONIA ROMA NORTE 4.- FRONTERA SN COLONIA ROMA NORTE
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CONCLUSIONES.

Las declaraciones de hechos contenidos en el reporte son verdaderas y
correctas.

Los analisis, opiniones y conclusiones reportados estan limitados solo por las
suposiciones y condiciones reportadas, y las mismas se emiten en forma
profesional e imparcial.

El analisis, opiniones y conclusiones fueron desarrollados, de conformidad con
las normas uniformes para la practica profesional del avallo.

La exactitud del valor conclusivo es proporcional a la veracidad de la informacion
recabada al momento de realizar el mercadeo, suponiendo que el corredor y/o el
propietario del bien comparable que se investiga posee total conocimiento del
inmueble que desea realizar.

La edad estimada para el inmueble sujeto y comparables en venta y renta se

estima en base a la inspeccidn fisica realizada y puede no corresponder a la edad
cronolégica de cada uno de los inmuebles.
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GLOSARIO DE TERMINOS EN VALUACION

A

ACTIVO.- Es un recurso que una entidad posee o controla como resultado de
eventos anteriores y del cuél se puede esperar obtener ciertos beneficios
econdémicos futuros. El término activo se utiliza para calificar bienes muebles,
inmuebles y otros distintos tipos de propiedad y derechos, tanto tangibles como
intangibles. El derecho de propiedad de un activo es por si mismo un intangible.

Una parte de la propiedad de una entidad debe reconocerse como un activo
cuando:

a) Es probable que la entidad obtenga beneficios econémicos futuros
asociados con el activo.

b) EIl costo del activo para la entidad puede medirse de manera realista, en
términos monetarios y con adecuado soporte documental.

ACTIVO FIJO.- Es un recurso monetario tangible o intangible de larga vida,
gue se mantiene en una entidad con el propésito de utilizarse en la produccién
de productos o servicios y que no se vende en el periodo normal de las
actividades de una entidad. En una empresa el activo fijjo esta constituido
principalmente por activos tangibles distribuidos en dos grandes categorias, es
decir planta (terrenos y construcciones) y equipo, ademas de otros activos de
larga duracion.

ACTIVO FINANCIERO.- Es el activo constituido por:

a) Efectivo o cualquier otro instrumento monetario.

b) Un derecho contractual para recibir efectivo u otro activo financiero de
otra persona fisica o moral.

c) Un derecho contractual para intercambiar instrumentos financieros con
otra persona fisica o moral bajo condiciones que son potencialmente
favorables.

d) Un instrumento de capital de otra empresa.

ACTIVO INTANGIBLE.- Esta constituido por aquellos bienes que no tienen
existencia fisica como son: la posesion de conocimientos, experiencia aplicada,
tecnologia organizacional, exencién de obligaciones fiscales, marca, distintivo
grafico o elemento de fama publica, relaciones con clientes y destrezas
profesionales, que posea en exclusiva una persona fisica o moral y que le dan
ventaja competitiva y posicionamiento en el mercado.

ACTIVO TANGIBLE.- Esta constituido por aquellos activos con una presencia
fisica, tales como terrenos, edificios, maquinaria y equipo.

AMORTIZACION.- Es una depreciacion o reduccion gradual del valor en libros
de alguna partida de activo, generalmente intangible. También se conoce como
el proceso por el cual se paga una deuda en términos graduales.



ANALISIS DE EDAD / VIDA.- Es un método para estimar la depreciacion
acumulada, aplicandole al costo nuevo de un bien un factor que resulta de la
relacion de la edad efectiva del bien entre su vida Util econémica.

ANALISIS DE FLUJO DE EFECTIVO DESCONTADO.- Es el procedimiento
usado para calcular el valor presente o los beneficios de un flujo de efectivo al
futuro. La aplicacion mas usada del analisis FED son la tasa interna de retorno
(TIR) y el valor presente neto (VPN). Ambas son técnicas utilizadas para la
valuacion de la tierra o un negocio y la evaluacion de proyectos de inversion.

ANTIGUEDAD.- Es aquel bien cuyo valor reside en sus caracteristicas vetustas
0 remotas, acompafiadas de un cierto nivel de calidad artistica o historica.

AREAS COMPLEMENTARIAS.- Son las areas de uso privativo tales como:
aulas para capacitacion, comedores, auditorios, espacios de archivo activo y
muerto, bodegas, biblioteca, area de mantenimiento y salones de usos
multiples, que se incluyen en el &rea rentable de un inmueble.

AREAS DE CIRCULACION EXTERIORES.- Superficie exterior requerida para
la circulacion externa, peatonal o vehicular entre los distintos espacios o
cuerpos contenidos dentro del poligono de un inmueble.

AREAS DE CIRCULACION INTERIORES.- Superficie requerida para la
comunicacién entre los distintos espacios fisicos en cada planta de un
inmueble, incluyendo las areas complementarias.

AREAS COMUNES.- Superficie construida de un edificio que provee de
servicios generales al inmueble como son: el vestibulo principal, vestibulos
secundarios, area de conserjeria, bafios comunes, cuartos de limpieza, cuartos
de maquinas, modulos de seguridad, subestaciones.

AREA PRIVATIVA.- Comprende los espacios fisicos asignados al ocupante de
un inmueble para el ejercicio de sus funciones.

ARRENDADOR.- Es alguien que posee el derecho para usar un activo, el cual
se le transfiere a otro (arrendatario) bajo un contrato de arrendamiento. El
arrendador normalmente se conoce como propietario o casero.

ARRENDAMIENTO.- Es un compromiso por parte del inquilino (arrendatario)
de pagar un alquiler al propietario (arrendador) a cambio del usufructo de un
activo. Puede ser financiero (largo plazo) o de operacién (corto plazo).
Generalmente incluye un acuerdo de contrato en donde los derechos de uso y
posesion se transfieren del arrendador al arrendatario a cambio de pagar
rentas.

ARRENDATARIO.- Persona a quien se le renta una propiedad bajo un contrato
de arrendamiento.



ASENTAMIENTO HUMANO.- Es el establecimiento de un conglomerado
demografico con el conjunto de sus sistemas de convivencia, en un area
fisicamente localizada, considerando dentro de la misma los elementos
naturales y las obras materiales que lo integran.

AVALUO.- Es un documento fedatario de valor, resultado del proceso de
estimar el valor de un bien determinando la medida de su poder de cambio en
unidades monetarias y a una fecha determinada. Es asimismo un dictamen
técnico en el que se indica el valor de un bien a partir de sus caracteristicas
fisicas, su ubicacion, su uso y de una investigacion y analisis de mercado.

AVALUO BASE.- Es el que resulta de valuar un bien de manera inicial, es
decir, aplicando todos los enfoques.

AVALUO FORMAL.- Es el proceso de estimar el valor de un bien, ejecutado
totalmente de acuerdo a las normas aplicables al caso, sin invocar ninguna
disposicion de desviacion.

AVALUO PROSPECTIVO.- Es una valuacion a una fecha posterior a la fecha
en la que el avallio fue realizado. Generalmente se utiliza como marco en la
evaluacion de proyectos.

AVALUO REFERIDO.- Es una valuacién a una fecha anterior a la fecha en que
el trabajo fue realizado, se obtiene multiplicando el valor resultante por el factor
que resulta de dividir el indice Nacional de Precios al Consumidor del mes de
referencia entre INPC del mes en el que se elabora el avaluo.

B

BIEN.- Es cualquier derecho original de propiedad. Se constituye cuando una
persona invierte trabajo y/o tiempo para obtener una cosa que puede usar y de
la que obtiene un provecho y de la cual puede disponer libremente.

BIEN COMPARABLE.- Es un bien con caracteristicas semejantes al que se
esta valuando, cuyos datos se obtienen de una recopilacion en el mercado,
tanto de ofertas como de operaciones realizadas recientemente. El comparable
debe ser lo mas semejante al bien valuado en razén de sus caracteristicas
fisicas, de localizacion, de mercado, econdmicas y juridicas a fin de establecer
mediante el proceso de homologacion, una indicacion del valor mas probable
de venta del bien que se valla.

BIEN INMUEBLE.- Es un conjunto de derechos, participaciones y beneficios
sobre una porcion de tierra con sus mejoras y obras permanentes, incluyendo
los beneficios que se obtienen por su usufructo. Las principales caracteristicas
de un bien inmueble son su inmovilidad y su tangibilidad.



BIEN MUEBLE.- Es un conjunto de derechos sobre un objeto utilitario 0
artistico, no anexado permanentemente a la tierra. El término bien mueble se
refiere entonces a todo lo que no es inmueble: maquinaria, equipo, mobiliario,
joyas, obras de arte y vehiculos. Las principales caracteristicas de un bien
mueble son su movilidad y su tangibilidad. Comprende los objetos en si mismos
ademas de los elementos intangibles atribuidos a las obligaciones y derechos
de propiedad sobre ellos.

BIEN RAIZ.- Lo constituyen el terreno fisico y todas aquellas cosas que son
parte natural del terreno, asi como aquellas mejoras u obras hechas por el
hombre que estan adicionadas al terreno.

BIENES COMUNALES.- Son las tierras, bosques y aguas que pertenecen a
los ndcleos de poblacién que de hecho o por derecho guarden el estado

comunal. Son inembargables, imprescriptibles e indivisibles. (articulo 107 de la Ley
Agraria).

BIENES DISTINTOS A LA TIERRA.- Son aquellos cultivos ciclicos y no
ciclicos, arboles, maderas preciosas, cercas y otras mejoras al terreno,
incluyendo construcciones existentes, que resultan afectados por obras de
infraestructura que llevan a cabo dependencias o0 entidades de la
Administracion Publica.

BIENES EJIDALES.- Son las tierras, bosques y aguas que se sefialan como
propiedad de la poblacién ejidal. Son inembargables, imprescriptibles e
inalienables. (Articulo 79 de la Ley Agraria).

C

CAJONES DE ESTACIONAMIENTO.- Areas designadas para el resguardo
temporal de vehiculos, cuyas dimensiones y cantidad deben cumplir con lo
indicado por el Reglamento de Construcciones de la localidad o municipio.

CAPITALIZACION.- Técnica de valuacion, que se utiliza para convertir en un
valor el ingreso que produce una propiedad. Hay dos tipos de capitalizacion:

a) La que estima el valor a partir de un ingreso unico llamada capitalizacion
directa y

b) La que estima el valor a partir de determinar el valor presente de una
serie de ingresos que se espera recibir en el futuro, llamada
capitalizacion de flujo o efectivo.

COMERCIALIZACION.- Es el acto de comerciar o vender mediante la
utilizacién de las técnicas de la mercadotecnia, especialmente el estudio del
mercado. A la comercializacion también se le llama mercadotecnia puesto que
implica el estudio de:

a) Precio.
b) Producto.



c) Mercado.
d) Promocion.

COMODATO.- Es el contrato por el cuél uno de los contratantes se obliga a
conceder gratuitamente el uso de una cosa no fungible y el otro contrae la
obligacion de restituirla al término de cierto plazo prefijado.

COMPENSACION.- Es la manera de extinguir obligaciones vencidas,
monetarias o de cosas fungibles, entre personas que son reciprocamente
acreedoras o deudoras.

COMPRA.- Representa la adquisicion de mercancias y servicios mediante un
pago de dinero.

CONDICIONES LIMITANTES.- Son aquellas restricciones que los clientes, los
promoventes, el valuador, el mercado o las leyes locales le imponen a un
avaluo.

CONDOMINIO.- Se refiere a lo que la ley define como “grupo de
departamentos, viviendas, casas, locales, o naves de un inmueble construidos
en forma vertical, horizontal o mixta, para uso habitacional, comercial o de
servicios, industrial o mixto, susceptibles de aprovechamiento independiente y
que pertenecen a distintos propietarios quienes gozan de un derecho singular o
exclusivo de propiedad, respecto de su unidad de propiedad exclusiva asi
como un derecho de copropiedad sobre los elementos y partes comunes”.

CONTRAPRESTACION.- Es el pago por el uso o usufructo de un bien.

COSTO.- Es el conjunto de gastos en que se incurre para producir un bien
dentro de un sistema de produccién. Dentro de la valuacién, el término costo se
refiere también a todos los gastos en que se incurre para reponer un bien. El
costo se obtiene de considerar todos los elementos directos e indirectos que
inciden en la produccion del bien. Puede o no incluir utilidades , promocion y
comercializacion de un bien.

COSTOS DIRECTOS.- Son los costos asociados directamente con la
produccion fisica de un bien, tales como materiales y mano de obra.

COSTOS INDIRECTOS.- Son los costos asociados con la construccion o con
la fabricacion de un bien que no se pueden identificar fisicamente. Algunos
ejemplos son los seguros, costos de financiamiento, impuestos, la utilidad del
constructor o del promotor, los costos administrativos y gastos legales.

CRITERIOS TECNICOS.- Son los aspectos generales que debe tomar en
cuenta el perito valuador para formular un avallo. Estos deberan ser
complementados con analisis detallados enunciados en las normas
metodoldgicas.



D

DACION EN PAGO.- Es la forma de extinguir obligaciones de pago
previamente existentes, a través de aceptar una cosa diferente de la original.

DEMANDA.- Conjunto de bienes y servicios que los consumidores estan
dispuestos a adquirir en el mercado, en un tiempo determinado y a un precio
dado, considerando otros factores como poblacién, ingreso, precios futuros y
preferencias particulares.

DEPRECIACION.- Es la pérdida de valor del costo de un bien ocasionada por
el uso, el deterioro fisico, la obsolescencia funcional-técnica y /o la
obsolescencia economica.

DERECHO DE EXPROPIACION.- Es la facultad de la Autoridad
Gubernamental para hacerse o enajenar a su favor bienes particulares para
fines de interés publico.

DERECHO DE PROPIEDAD.- Los derechos que estan relacionados con el
régimen de propiedad del bien raiz. Estos incluyen el derecho de utilizar la
propiedad, a venderla, a rentarla, a regalarla, a desarrollarla, a cultivarla a
extraer minerales, a alterar su topografia, a subdividirla, a agruparla y a
utilizarla para la recoleccion de desechos, o para no ejercer ninguno de estos
derechos. Los derechos de propiedad normalmente estdn sujetos a
restricciones publicas y privadas tales como servidumbres, derechos de paso,
densidad especifica de construccidon, zonificacion y otras restricciones que
puedan afectar la propiedad.

DERECHO DE ViA.- Es la franja o area afectada de un terreno para uso,
ocupacién o paso de lineas o vias del interés de un tercero o el publico en
general, libre de toda obstruccion.

DESVALORIZACION.- Es el proceso mediante el cuél las cosas van perdiendo
su valor con el paso del tiempo, lo cual se debe a:

a) Uso constante y continuado que provoca desgaste.
b) Obsolescencia.

c) Cambio de modas y de costumbres.

d) Avance tecnoldgico.

DOMINIO PLENO.- Es el régimen de propiedad absoluto, sujeto a las
limitaciones impuestas por el estado.
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DONACION.- Es el contrato por virtud del cual una persona denominada
“Donante” transmite a titulo gratuito la propiedad de un bien mueble o inmueble
a otra persona llamada “Donatario”.

E

ECOLOGIA.- Es el estudio de interrelaciones entre plantas y animales, entre
organismos vivos y su medio ambiente.

EDAD CRONOLOGICA.- Es el nimero de afios que han transcurrido desde la
construccion o puesta en marcha original de un bien.

EDAD EFECTIVA.- Es la edad aparente de un bien en comparaciéon con un
bien nuevo similar. Frecuentemente es calculada mediante la diferencia de la
vida util total y su vida util remanente. Es la edad de un bien indicada por su
condicion fisica y utilidad, que no necesariamente coincide con su edad
cronoldgica.

ELEMENTOS ACCESORIOS.- Bienes muebles que resultan necesarios para
llevar a cabo funciones especificas en inmuebles de uso especializado y que
terminan siendo parte del mismo (pantalla de proyeccion en un cine, boveda de
seguridad en un banco, sistema de seguridad en un condominio).

EMPAQUE Y EMBALAJE.- Es el costo de preparar alguna maquinaria y
equipo para su envio al comprador.

EMPRESA.- Es la persona fisica 0 moral propietaria de los activos circulantes y
de un conjunto de activos fijos, (terrenos, construcciones, instalaciones,
maquinaria, mobiliario, y equipo), vinculados a activos intangibles e integrados
a una tecnologia que los hace producir bienes o prestar servicios en
condiciones definidas de calidad y costo.

ENAJENACION.- Es el acto por medio del cuél se transmite la propiedad de
uno o mas bienes mediante los procedimientos a titulo gratuito u oneroso que
establece la Ley.

ENFOQUE DE COSTOS.- Es el método para estimar el valor de una propiedad
o de otro activo que considera la posibilidad de que, como sustituto de ella, se
podria construir o adquirir otra propiedad réplica de la original o una que pueda
proporcionar una utilidad equivalente con el mismo costo. Tratandose de un
bien inmueble, el estimado del valuador se basa en el costo de reproduccion o
de reposicion de la construccién y sus accesorios menos la depreciacion total
(acumulada) més el valor del terreno, al que se le agrega comunmente un
estimado de la utilidad empresarial.

ENFOQUE DE INGRESOS.- Es el método para estimar el valor que considera
los datos de ingresos y egresos relativos a la propiedad que se esta valuando y
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estima el valor mediante el proceso de capitalizacion. La capitalizacion
relaciona el ingreso (normalmente una cifra de ingreso neto) y un tipo de valor
definido, convirtiendo una cantidad de ingreso en un estimado de valor. Este
proceso puede considerar una capitalizacién directa (en donde una tasa de
capitalizacion global o todos los riesgos que se rinden se aplican al ingreso de
un solo afo), o bien tasas de rendimiento o de descuento (que reflejan medidas
de retorno sobre la inversion) que se aplican a una serie de ingresos en un
periodo proyectado. El enfoque de ingresos refleja el principio de anticipacion.

ENFOQUE DE MERCADO.- Cualquier enfoque para valuar basado en el uso
de informacién que refleje las transacciones en el mercado y el razonamiento
de los participantes del mercado.

EQUIPO.- Es el término genérico con el que se definen todos los bienes
muebles requeridos para la produccion, incluyendo la instalacion y servicios
auxiliares que en su conjunto se diseflan y fabrican para propositos
generalmente industriales, sin importar el método de instalacion y sin excluir
aguellos rubros de mobiliarios y dispositivos necesarios para la administracion
y operacion de la empresa.

ESCRITURA DE PROPIEDAD.- Es un instrumento escrito y autentificado
mediante el cudl se lleva a cabo una traslacion de dominio sobre bienes raices.

EXPROPIACION.- Es la privacion a particulares, ejidos o comunidades de la
titularidad de un bien o derecho llevada a cabo por la autoridad gubernamental,
quien paga a cambio una indemnizacion. Se efectia por motivos de utilidad
publica o de interés social previstos en las leyes.

F

FACTOR DE DEMERITO.- Es el indice que refleja las acciones que en total
deprecian al valor de reposicién nuevo, permitiendo ajustar al mismo segun el
estado actual que presenta el bien.

FACTOR DE HOMOLOGACION.- Es la cifra que establece el grado de
igualdad y semejanza expresado en fraccion decimal, que existe entre las
caracteristicas particulares de dos bienes del mismo género, para hacerlos
comparables entre si.

FACTOR DE OBSOLESCENCIA.- Contribucion técnica o econdmica a la
pérdida de valor que tiene un bien y puede ser técnico-funcional (pérdida en el
valor resultado de una nueva tecnologia o por otros factores intrinsecos del
bien) o bien econdmica (pérdida en valor o utilidad del bien, ocasionadas por
fuerzas econdmicas externas al mismo.
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FACTOR RESULTANTE.- Es el factor de mérito o demérito que se le aplica a
un bien como resultado de considerar todas las caracteristicas fisicas, de
ubicacion y de utilidad y compararlas con las de otro similar.

FACTORES EXTERNOS.- Se considera a los factores que pueden influir en el
valor de un bien y pueden ser entre otros: inflacion, tasas de interés bancario,
disponibilidad de créditos hipotecarios, el nivel econémico o el atractivo de un
vecindario.

FECHA DEL AVALUO.- Es la fecha de emision del informe de valuacion.
Puede ser igual o no a la fecha de valores.

FIDEICOMISO.- Es el contrato por virtud del cuél una persona denominada
“fideicomitente” encomienda a una institucion de crédito denominada
“fiduciaria” la administraciéon de determinados bienes o recursos para alcanzar
un fin especifico, en beneficio de una o varias personas denominadas
“fideicomisarios”.

FINANCIAMIENTO.- Es la aportacion de capitales necesarios para el
funcionamiento de la empresa. Las fuentes de financiamiento pueden ser
internas o externas. El financiamiento interno se realiza invirtiendo parte de los
beneficios de la empresa; el financiamiento externo proviene de los créditos
bancarios o de la emisién de valores como las acciones y las obligaciones.

FLETES Y SEGUROS.- Es el costo total de cargar, embarcar y descargar en el
almacén del comprador, incluyendo la cobertura el seguro de transporte.

G

GASTO.- Egreso o salida de dinero, con fines cualesquiera que nos sean los
de inversion. Se habla de gastos de consumo, gastos de representacion,
gastos generales, gastos menores etc.

GASTOS DE ADMINISTRACION.- Suma de todos los gastos que requiere un
bien inmueble para su recepcion, registro, custodia, conservacion, supervision,
cobranza y, en su caso, destruccion o enajenacion, tales como: honorarios,
sueldos y salarios, gastos legales, servicios de vigilancia, transporte, embalaje
y almacenamiento, avallos, aportaciones, derechos, impuestos y otras
contribuciones, seguros, papeleria, energia eléctrica y gastos indirectos.

GASTOS DE IMPORTACION.- Es el costo establecido de acuerdo a la Ley del
Impuesto General de Importacion de México, la cual clasifica todos los bienes
objeto de comercio internacional y determina el pago de impuestos de
importacion para cada producto en especifico. Se agregan otros gastos como
los de agentes aduanales.

GASTOS DE OPERACION.- Son los gastos en que se incurre al generar un
ingreso. En bienes raices en general se incluyen los que tienen que ver con



impuesto predial, seguros, reparaciones, conservacion y mantenimiento y los
honorarios administrativos.

GLOBALIZACION.- Es el proceso de integracién econémica entre paises,
donde los procesos productivos, de comercializacion y de consumo se van
asimilando de tal forma que se conforma un conjunto entre los paises.

GRAVAMEN.- Es toda carga o impuesto sobre actividades econdmicas,
capitales o propiedades.

H

HIPOTECA.- Es el derecho real que se tiene sobre bienes inmuebles dejados
como garantia de un crédito hipotecario.

HOMOLOGACION.- Es la accién de poner en relacion de igualdad y
semejanza dos bienes, haciendo intervenir variables fisicas, de conservacion,
superficie, zona, ubicacion, edad consumida, calidad, uso de suelo o cualquier
otra variable que se estime prudente incluir para un razonable analisis
comparativo de mercado o de otro parametro.

HORIZONTE.- Es el punto en el futuro que se considera como limite en un
analisis econdmico.

HUECOS VERTICALES PRINCIPALES.- Es el conjunto de huecos verticales
(cubos de elevadores, escaleras, cubos de luz, etc.) y huecos registrables de
las instalaciones generales de un inmueble.

IMPRESCRIPTIBLE.- Son los derechos y obligaciones que se ejercen sobre un
inmueble y que no desaparecen por el mero transcurso del tiempo.

IMPUESTO.- Es la contribucidn, cantidad de dinero o especie que el Gobierno
cobra por ley a los particulares, con el objeto de sostener los Gastos
Gubernamentales, y los servicios que proporciona a la sociedad.

IMPUESTO SOBRE LA RENTA.- Es la contribucién que grava el ingreso de
las personas y entidades econdmicas (personas fisicas y morales).

INALIENABLE.- Es aquella condicion de un bien, en la cual éste no puede ser
enajenado.



INDEMNIZACION.- Es el resarcimiento de un dafio o perjuicio causado por un
acto de gobierno o autoridad mediante el pago correspondiente.

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR.- Es la razon matematica que
muestra la evolucion de los precios de las mercancias y servicios que compran
los consumidores. El indice de precios al consumidor puede ser nacional o por
ciudad, y se obtiene como promedio del incremento de precios de algunos
articulos y servicios representativos del consumo general, previa seleccion del
conjunto de mercancias y servicios que se tomaran en cuenta para el
promedio. El indice nacional de precios al consumidor se da a conocer
mensualmente y la suma de los doce meses representa el incremento anual
promedio. Este indice también es conocido como indice Nacional de Precios al
Menudeo.

INDIZACION.- Es una herramienta usada para estimar el valor actual de un
bien, en el cudl, un factor de actualizacién es aplicado al valor o costo histérico
del bien en otra fecha.

INDUSTRIA.- Es el conjunto de actividades econOmicas que tiene como
finalidad la transformacion y adaptacion de recursos naturales y materias
primas semielaboradas en productos acabados de consumo final o intermedio,
gue son denominados bienes industriales o mercancias.

INFLACION.- Este fenémeno econémico se da como un proceso sostenido y
generalizado de aumento de precios, provocado generalmente por un exceso
de dinero circulante en relacién con las necesidades de la produccién.

INGRESO BRUTO.- Es el ingreso o renta que genera un bien en un periodo,
antes de deducir ningin gasto o pago.

INGRESO NETO.- Es el ingreso que se queda después de deducir los gastos
de operacion y mantenimiento. Puede ser estimado antes o después de gastos
financieros y/o impuestos.

INMUEBLES CATALOGADOS.- Todos aquellos inmuebles clasificados por
instituciones como el INAH o el INBA, ubicados en centros histéricos o zonas
de valor cultural o artistico que por sus caracteristicas propias como edad,
género y relevancia dentro del marco historico, cultural o estético, forman parte
de la identidad de un pais, cuidad, poblacion o barrio.

INSTALACIONES ESPECIALES.- Son equipos adheridos o instalados
permanentemente a un bien inmueble de uso comudn, por lo que terminan
siendo parte inherente del mismo inmueble, y en cierta medida, indispensables
para el Optimo uso de éste. Ejemplos: elevadores, calefacciones,
subestaciones eléctricas etc.

INTERES COMPUESTO.- Es el beneficio o rendimiento en dinero que se gana

tanto del capital inicial, como del interés ganado por el capital inicial en
periodos sucesivos. El interés que se gana en un periodo se convierte en parte
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del capital inicial en el periodo siguiente. A esto Uultimo se le llama
“Capitalizaciéon de Intereses”.

INTERES REAL.- Es el beneficio o rendimiento en dinero que gana el capital
por arriba de la inflacion en un periodo dado.

INTERES SIMPLE.- Es el beneficio o rendimiento en dinero obtenido por un
capital fijo, durante cierto tiempo.

INVERSION.- Es la suma de dinero necesaria para adquirir un bien que se
espera produzca un flujo aceptable de ingreso, incremente el valor del capital y
le preste un servicio.

INVESTIGACION DE MERCADO.- Es un estudio de las condiciones de la
oferta y demanda del mercado para un tipo especifico de bien mueble o
inmueble, considerando bienes comparables apropiados con tendencias
fisicas, econdmicas y sociales similares al bien valuado.

J

JUSTIPRECIACION DE RENTA.- Es el resultado del proceso de estimar el
monto mas apropiado, expresado en términos monetarios, a pagar por el
arrendamiento de un bien.

JUSTIPRECIACION DE RENTA COMO NEGOCIO EN MARCHA.- Es la
determinacion de lo que vale un contrato de arrendamiento de una unidad
productiva, a través de un modelo economico y financiero que considera la
capacidad de pago de renta en funcion de los ingresos y los egresos de la
unidad productiva, el monto de la inversidon en activos, el capital de trabajo y la
rentabilidad de mercado sobre este tipo de negocios.

M

MAQUINARIA.- Es un implemento mecanico genérico que se usa en procesos
de fabricacion y que implica la transformacion de un material o producto. Toda
maquinaria es equipo, pero no todo el equipo es maquinaria.

MARGEN DE UTILIDAD.- Es un componente de rentabilidad respecto al

rendimiento sobre los activos (sobre la inversién). Se obtiene dividiendo la
utilidad neta entre el ingreso por ventas.
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MAYOR Y MEJOR USO.- El uso mas probable para un bien, que es
fisicamente posible, econdmicamente viable, legalmente permitido y que
resulta en el mayor valor del bien que se esta valuando. La posibilidad como
suma de eventos que orientan hacia una opcion estadistica mas probable.

MERCADO.- Es el entorno en el que se intercambian bienes y servicios entre
compradores y vendedores, mediante un mecanismo de precio. El concepto de
mercado implica una habilidad de los bienes y servicios a ser intercambiados
entre compradores o vendedores. Cada parte correspondera a las relaciones
de la oferta y de la demanda.

METODO COMPARATIVO DE MERCADO.- Se utiliza en los avallos de
bienes que pueden ser analizados con bienes comparables existentes en el
mercado abierto; se basa en la investigacion de la demanda de dichos bienes,
operaciones de compra-venta recientes, operaciones de renta o alquiler y que,
mediante una homologacion de los datos obtenidos, permiten al valuador
estimar un valor de mercado. El supuesto que justifica el empleo de este
método se basa en gue un inversionista no pagara mas por una propiedad que
lo que estaria dispuesto a pagar por una propiedad similar de utilidad
comparable disponible en el mercado.

METODO DE CAPITALIZACION DE RENTAS.- Se utiliza en los avallos para
el analisis de bienes que producen rentas; este método considera los
beneficios futuros de un bien en relacion al valor presente, generado por medio
de la aplicacion de un tasa de capitalizacion adecuada. Este proceso, puede
considerar una capitalizacion directa en donde una tasa de capitalizacion
global, o todos los riesgos inherentes, se aplican al ingreso de un solo afio, o
bien considerar tasas de rendimiento o de descuento (que reflejan medidas de
retorno sobre la inversién) que se aplican a una serie de ingresos en un periodo
proyectado, a lo que se le llama capitalizacion de flujo efectivo. El enfoque de
ingresos refleja el principio de anticipacion.

METODO FIiSICO.- Se utiliza en los avalGos para el andlisis de bienes que
pueden ser comparados con bienes de las mismas caracteristicas; este método
considera el principio de la sustitucion, es decir, que un comprador bien
informado no pagara mas por un bien que la cantidad de dinero necesaria para
fabricar o construir uno nuevo en igualdad de condiciones al que se estudia. El
estimado del valor de un inmueble por este método se basa en el costo de
reproduccién o reposicibn de la construccion del bien sujeto, menos la
depreciacion total (acumulada), mas el valor del terreno.

MONOPOLIO.- Es la forma de mercado en la que existe una sola entidad como
Unico vendedor.

MONOPSONIO.- Es aquella forma de mercado en la que existe un solo
comprador, que impone sus condiciones a los vendedores, debido a su
influencia y poder econémico.

MONTO.- Es la cantidad en dinero en especie que se pide u ofrece por un bien
0 servicio.
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MUNUMENTOS ARQUEOLOGICOS.- Son los bienes muebles o inmuebles,
producto de culturas anteriores a la hispanica en el territorio nacional, asi como
los restos humanos, de la flora y de la fauna, relacionados con esas culturas.

(Articulo 26 de la Ley Federal de Monumentos y Zonas Arqueoldgicas, Artisticos e Histéricos).

MONUMENTOS.- ARTISTICOS.- Son los bienes muebles o inmuebles
construidos en los siglos XX y XXI que revisten valor estético relevante. Para
determinar el valor estético relevante de algun bien se atendera a cualquiera de
las siguientes caracteristicas: representatividad, insercibn en determinada
corriente estilistica, grado de innovaciéon, materiales y técnicas utilizadas y
otras analogas. Tratandose de bienes inmuebles, podra considerarse también
su significacion en el contexto urbano.

MONUMENTOS HISTORICOS.- Son los inmuebles construidos en los siglos
XVI al XIX, destinados a templos y sus anexos, arzobispados y casas curales;
seminarios, conventos o0 cualesquiera otros dedicados a la administracion,
divulgacion, ensefianza o practica de algun culto religioso; asi como a la
educacién y a la ensefianza, a fines asistenciales o benéficos; al servicio y
ornato publicos y al uso de las autoridades civiles o militares, incluyendo los
bienes muebles que se encuentren o se hayan encontrado en dichos inmuebles
y las obras civiles relevantes de caracter privado realizadas en el periodo
mencionado. (Articulo 36 de la Ley Federal de Monumentos y Zonas Arqueolégicas, Artisticos e Historicos).

MULTIPLICADOR DE LA RENTA.- Es una relacién entre el precio de venta o
el valor de una propiedad, y el ingreso anual promedio o la expectativa de
ingreso; se puede basar en el ingreso bruto o neto. Se aplica al ingreso que se
estima generara un bien para obtener su valor comercial.

N

NEGOCIO.- Es una entidad comercial, industrial o de servicio que se dedica a
una actividad econémica generalmente lucrativa. El derecho de propiedad de
un negocio puede ser indiviso, puede dividirse entre dos accionistas o puede
incluir un derecho mayoritario o minoritario.

O

OBJETO DEL AVALUO.- El objeto de un avalto es el tipo de valor que se
pretende al llevar a cabo el trabajo de valuacion

OBLIGACION.- Es el reconocimiento o evidencia por escrito de una deuda. Las

acciones constituyen una obligacion que emite una compariia especialmente
como respaldo por el dinero aportado por los accionistas.
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OBRAS COMPLEMENTARIAS.- Son bienes que amplian el confort o que
agregan beneficios al uso o funcionamiento de un inmueble (rejas, patios,
jardines, fuentes, albercas).

OBSOLESCENCIA.- Es la contribucién a la pérdida de valor que tiene un bien
o propiedad, por motivos intrinsecos (tecnoldgicos o funcionales), o externos
(economicos), distintos al uso y deterioro fisico.

OFERTA EN EL MERCADO INMOBILIARIO.- Es la cantidad de derechos
sobre propiedades que estan disponibles para venta o renta, a diferentes
precios en un mercado dentro de un periodo de tiempo.

OLIGOPOLIO.- Es la situacion en donde se tienen pocos vendedores de un
producto que puede ser idéntico o diferente en alguna forma, pero donde cada
cual tiene gran influencia sobre el precio.

OLIGOPSONIO.- Se considera que hay oligopsonio cuando el numero de
compradores es muy reducido y éstos se imponen a los vendedores, lo que les
permite influir sobre el precio.

OPINION DE VALOR:.- Es el proceso de estimar un valor, ya sea por un perito
valuador o por cualquier persona capacitada, no necesariamente cumpliendo
con las normas aplicables al caso.

P

PASIVOS.- Son los adeudos que tiene una entidad con sus acreedores y el
derecho de estos ultimos sobre los activos. Pueden ser a corto plazo (menos
de un afno) o a largo plazo.

PATRIMONIO.- Es el conjunto de bienes, derechos y deberes apreciables en
dinero que tiene una persona, siendo susceptibles de estimacion econdmica.

PERDIDA DE POTENCIALIDAD.- Es la pérdida econémica en la capacidad del
uso de suelo de un bien inmueble a consecuencia de ser afectado por una obra
de infraestructura, la cual deberd ser pagada mediante una indemnizacion al
propietario de dicho bien.

PERITO VALUADOR.- Es la persona con titulo y cédula expedidos por la
Secretaria de Educacion Publica, certificado por el Colegio de Profesionistas
correspondiente, que demuestre de manera fehaciente poseer los suficientes
conocimientos tedricos y practicos y la experiencia en valuacion, al que se le
confiere la facultad para intervenir ante cualquier asunto de los sectores
publicos y privados en los dictamenes sobre temas de su especialidad.

XV



PERMUTA.- Es un acuerdo de voluntades mediante el cual cada uno de los
contratantes se obliga a dar un bien mueble o inmueble por otro bien,
entendiéndose por obligacion el transmitir el dominio de dicho bien.

PERSONA FISICA.- Es una persona juridicamente individual sujeta a un
gravamen fiscal. En términos genéricos se le conoce también como causante.

PERSONA MORAL.- Es una persona juridicamente colectiva. Asimismo, es
toda sociedad mercantil u organismo que realice actividades empresariales; se
consideran también las instituciones de crédito, las sociedades y asociaciones
civiles, iglesias y gobiernos estatales.

PRACTICA VALUATORIA. .- Es la préactica de la funcion de los valuadores que
puede desarrollarse de tres maneras, avaluo, revision de avaltos y consultoria.

PRECIO.- Es la cantidad que se pide, se ofrece 0 se paga por un bien o
servicio. El concepto de precio se relaciona con el intercambio de una
mercancia, bien o servicio. Una vez que se ha llevado a cabo el intercambio, el
precio, ya sea revelado en publico o confidencial, se vuelve un hecho histérico
y se denomina costo. El precio que se paga representa la interseccion de la
oferta y la demanda.

PRINCIPIO DE ANTICIPACION.- Es el valor actual de una propiedad estimado
en razon de los beneficios que producira en el futuro. Este principio fundamenta
el valor por capitalizacion de rentas.

PRINCIPIO DE CONFORMIDAD.- Es el valor maximo de un inmueble, se logra
cuando en el vecindario esta presente un grado maximo de homogeneidad
social y econémica.

PRINCIPIO DE CRECIMIENTO, EQUILIBRIO Y DECLINACION.- Son los
efectos del deterioro fisico ordinario y la demanda de mercado, dictan que toda
propiedad pase por tres etapas:

) Crecimiento: Cuando se estan construyendo mejoras y la demanda
aumenta.
i) Equilibrio: Cuando el vecindario esta practicamente saturado y las

propiedades parecen sufrir pocos cambios.
iii) Declinacion: Cuando las propiedades requieren de mantenimiento
mayor, en tanto que la demanda por ellas disminuye.

PRINCIPIO DE MAYOR Y MEJOR USO.- El mayor y mejor uso para un bien,
es aquel que es fisicamente posible, legalmente permitido, econémicamente
viable y que resulta en el mayor valor del bien que se esta valuando.

PRINCIPIO DE LOS PERIODOS CRECIENTES Y DECLINANTES.- Son las
condiciones utilizadas en la practica valuatoria y se basa en las siguientes
etapas de un bien:

)] Integracion
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i) Equilibrio
iii) Integracion
iv) Renovacion

PRINCIPIO DE SUSTITUCION.- Es una teoria econémica que dice que un
comprador prudente no pagaria mas por un bien, que el costo de adquirir un
sustituto igual o semejante. El mas probable costo de adquisicion de la mejor
alternativa, sea de un sustituto o de una réplica, tiende a establecer el valor
justo de mercado.

PRINCIPIO DE USO CONSISTENTE.- Un bien inmueble en transicion a otro
uso, no debera valuarse considerando un uso para la tierra y otro distinto para
las mejoras o0 construcciones, sino un mismo uso para ambos.

PROMOVENTE.- Se entiende como la persona fisica, moral, Entidad o
Dependencia de la Administracién Publica Federal, que tiene interés en un bien
y que promueve o solicita el servicio de valuacion, justipreciacion o consultoria.

PROPIEDAD.- Es un concepto legal que comprende todos los derechos,
intereses y beneficios relativos al régimen de propiedad de un bien. La
propiedad consiste en los derechos privados de propiedad, los cuéles le
otorgan al propietario un derecho o derechos especificos sobre lo que posee.
Para diferenciar entre un bien raiz, una entidad fisica y su régimen de
propiedad, al concepto legal del régimen de propiedad de un bien raiz se le
llama bien inmueble. EI régimen de propiedad de un derecho sobre un articulo
gue no es un bien raiz se le conoce como propiedad personal.

PROPIEDAD PERSONAL.- Es un concepto legal que comprende todos los
derechos, intereses y beneficios relativos al régimen de propiedad de los
bienes que no son un bien raiz y también se les conoce como “bien mueble”.
La propiedad personal puede ser tangible, tal como un bien mueble, o
intangible, tal como una deuda o una patente. Los articulos de propiedad
personal tangible, no estan fijos permanentemente al bien raiz y generalmente
se caracterizan porque se pueden mover. La propiedad personal puede
valuarse de acuerdo a su Valor de Mercado, a su Valor de Realizacién o a su
Valor de Recuperacion.

PROPOSITO DEL AVALUO.- Es el tipo de valor por determinar,
correspondiente al tipo de trabajo valuatorio de que se trate.

PROYECTOS O PLANES DE DESARROLLO URBANO.- Es el planteamiento
tendiente a resolver problemas urbanos y normar criterios a fin de controlar y
orientar el desarrollo de los ndcleos de poblacion.

R
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RATIFICACION DE VALORES.- Es el acto de reafirmar a una fecha actual
dictdmenes de valor referidos a una fecha previa.

REGULARIZACION DE LA TENENCIA DE LA TIERRA.- Es el acto de brindar
certidumbre juridica a la posesion de la tierra a través de la entrega de titulos
de propiedad, a favor de los individuos con derechos que integran los
asentamientos humanos que asi lo aprueben y soliciten.

RENTA DE MERCADO.- Es la cantidad estimada por la cual una propiedad o
espacio dentro de una propiedad debe rentarse, a la fecha de valuacién entre
un arrendador y un arrendatario dispuestos, bajo condiciones adecuadas, en
una transaccién de libre competencia, después de una comercializacion
adecuada, en donde las partes actian con conocimiento, de manera prudente y
sin compulsion.

RENTA EN EXCESO.- Es un monto de renta que es mayor que la renta de
mercado; si se considera asi, dicha renta se capitaliza con una tasa de
descuento mas alta debido al mayor riesgo y a las incertidumbres potenciales
asociadas con las consecuencias de la desventaja del arrendatario.

RESCATE DE CONCESIONES.- Es cuando los bienes de la concesion
vuelven de pleno derecho, por causa de utilidad publica, mediante la
indemnizaciéon cuyo monto sera fijado por peritos, a la posesion, control y
administracion del Gobierno Local o Federal y que ingresan al patrimonio de la
Nacion.

RESERVA TERRITORIAL.- Es la superficie de tierra que sera utilizada para
crecimiento de un centro de poblacion de acuerdo a un proceso de distribucion
equilibrada y sustentable tanto de la poblacibn como de las actividades
economicas en el Territorio Nacional.

RIESGO.- Es el grado de posibilidad de pérdida para un empresario, en un
proceso productivo o de inversidbn. En contraposicion, el beneficio del
empresario es el premio (tasa de interés), que recibe por haber aceptado el
riesgo.

S

SERVIDUMBRE DE PASO.- Es el derecho que tiene el propietario de un
predio, para hacer uso de un camino, o de una corriente de agua en un predio
adyacente, propiedad de otra persona.

SOCIEDAD.- Es un derecho de propiedad en el que dos o0 mas personas son

propietarias de un negocio o una propiedad y comparten las utilidades y las
pérdidas. Las sociedades pueden ser andénimas o limitadas.
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SUSTANCIAS PELIGROSAS.- En el contexto de una valuacion, cualquier
material que se encuentre dentro, alrededor o cerca de la propiedad que esta
siendo valuada que tiene suficiente forma, cantidad y biodisponibilidad para
crear un impacto negativo sobre el valor de mercado de la propiedad.

T

TASA DE CAPITALIZACION.- Es un indice que representa la relacion entre el
ingreso neto anual que produce el inmueble y el valor del mismo. Se considera
gue incluye el retorno “de” y “sobre” el capital invertido en el inmueble.

Asi la tasa es un divisor (normalmente expresado como un porcentaje) que se
utiliza para convertir un ingreso en valor.

TASA DE INTERES.- Es la relacion que existe entre la cantidad de ingreso
excedente que le proporciona una inversion a su propietario y el monto
principal de la inversion.

TASA INTERNA DE RETORNO.- Es la tasa de rendimiento que descuenta e
iguala el valor presente de todos los flujos de efectivo netos futuros a la
inversion inicial.

TERRENO.- Es una porcion de la superficie de la tierra, cuyo ambito se
extiende hasta el centro de la tierra y hasta el cielo. La propiedad del terreno y
de los derechos inherentes al régimen de propiedad, estan sujetos a las leyes
de cada pais en particular. En México, en primer lugar al Art. 27 de la
Constitucion y a otras Leyes.

TERRENOS ADJUDICADOS.- Son aquellos entregados a la Administracion
Pulblica o a particulares por mandato legal.

TERRENOS BALDIOS.- Son los terrenos de la Nacion que no han salido de su
dominio por titulo legalmente expedido y que no han sido trabajados,
deslindados ni medidos.

TERRENOS EN BRENA .- Son los terrenos en estado natural que no han sido
utilizados con cultivos 0 mejorados con construcciones.

TERRENOS PERIFERICOS.- Son aquellos localizados en los limites de un
centro de poblacién o nucleo urbano.

TERRENOS EN TRANSICION.- Son los que cambian su uso de suelo de rural
a urbano, motivados por presiones de crecimiento poblacional y baja
rentabilidad de la tierra rural, mediando un proceso legal de autorizacion.

TERRENOS VACANTES.- Son aquellos que no tienen poseedor (duefio), ni

puede precisarse quien fue su Ultimo propietario. (articulo 785 del Cédigo Civil para el Distrito
Federal)
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U

UNIDADES DE PROPIEDAD EXCLUSIVA.- En la Ley de Propiedad en
Condominio de Inmuebles, se refiere a la porcidon en condominio en derecho
singular y excluye de propiedad a cada propietario.

USO DEL AVALUO.- Es una forma en que el cliente o usuario emplea la
informacion contenida en el informe del avalio. Dado que el avalio proporciona
una base para la toma de decisiones, el uso del avalio depende de la decision
que el usuario desea tomar, es decir de sus necesidades.

USUFRUCTO.- Son los rendimientos o provechos que produce un bien, y el
derecho que se tiene sobre ellos.

UTILIDAD.- Es una forma en que se puede medir el valor, pues representa la
capacidad de un bien o servicio para satisfacer una determinada necesidad.
Por otra parte, es un término genérico aplicado al excedente de ingresos o
precio de venta, sobre los costos correspondientes.

V

VALOR.- Es un concepto econdmico que se refiere al precio que se establece
entre los bienes y servicios disponibles para compra y aquellos que los
compran y venden. Es la cualidad de un objeto determinado que lo hace de
interés para un individuo o grupo.

VALOR BASE.- Es la cantidad expresada en términos monetarios, en la que
sale un bien a la venta en un proceso de licitacion o subasta publica, y
representa el valor comercial o el valor de realizacion, en su caso, netos de
todos los gastos y adeudos pendientes de cubrirse por la posesion y propiedad
del bien en tanto no se vende.

VALOR CATASTRAL.- Es el valor que tiene un bien inmueble para efecto de
calculo del pago del impuesto predial.

VALOR COMERCIAL (VALOR JUSTO DE MERCADO).- Es el precio mas
probable estimado, por el cual una propiedad se intercambiaria en la fecha del
avaluo entre un comprador y un vendedor actuando por voluntad propia, en una
transaccion sin intermediarios, con un plazo razonable de exposicién, donde
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ambas partes actian con conocimiento de los hechos pertinentes, con
prudencia y sin compulsion. Es el resultado de por lo menos tres parametros
valuatorios a saber:

)] Valor fisico o neto de reposicion (Enfoque de Costos)
i) Valor de capitalizaciéon de rentas (Enfoque de Ingresos)
iii) Valor comparativo de mercado (Enfoque de Mercado)

VALOR COMO NEGOCIO EN MARCHA .- El valor de una empresa como un
todo, sujeto a la utilidad o servicio potencial adecuado de la empresa, con
todos sus activos y pasivos, plusvalia y potencialidades.

Si la empresa es propietaria de las instalaciones que utiliza, éstas forman parte
del valor como negocio en marcha. El concepto incluye la valuacion de la
empresa en operacion continua.

La distribucion del valor global como negocio en marcha puede hacerse a las
partes componentes de la empresa cuando contribuyen como un todo, pero el
valor distribuido entre sus componentes generalmente no constituye el valor de
mercado de cada componente.

Los elementos intangibles de valor en un negocio resultan de los factores tales
como tener una fuerza laboral capacitada, una planta operativa, las patentes y
las licencias, y los sistemas y procedimientos necesarios establecidos.

VALOR COMPARATIVO DE MERCADO.- Es el resultado homologado de una
investigacion de mercado de bienes comparables al del estudio. Dicho mercado
debe ser, preferentemente, sano, abierto y bien informado, donde imperan
condiciones justas y equitativas entre la oferta y la demanda.

VALOR CULTURAL.- Son los modelos de realizacion o los estdndares de
calidad considerados deseables y arraigados en nuestra vida.

VALOR DE CAPITALIZACION.- Es el monto que se requiere para generar
rendimientos financieros iguales a las utilidades que producen las rentas de un
bien en similares condiciones de riesgo, es decir, se estima el valor de una
propiedad dividiendo los ingresos netos anuales de operacion, que produce la
misma, entre la tasa de capitalizacion adecuada.

VALOR DE DESECHO.- Es la cantidad, expresada en términos monetarios,
que se puede obtener por un bien al final de su vida, cuando ya no tiene un uso
alterno y se estima por el valor de sus elementos de construccion. El valor de
desecho es similar al valor de chatarra o de salvamento.

VALOR DE OPORTUNIDAD.- Es el maximo precio aceptable de un bien,
expresado en términos monetarios, en funcion del beneficio que se espera
generara.

VALOR DE REALIZACION ORDENADA .- Es el precio que podria ser obtenido
a partir de una venta en el mercado libre, en un periodo de tiempo apenas
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suficiente para encontrar un comprador o compradores, en donde el vendedor
tiene urgencia de vender, donde ambas partes actdan con conocimiento y bajo
la premisa de que los bienes se venden en el lugar y en el estado en que se
encuentren.

VALOR DE REALIZACION FORZADA.- Es la cantidad bruta, expresada en
términos monetarios, que se espera obtener por concepto de una venta publica
debidamente anunciada y llevada a cabo en el mercado abierto, en la que el
vendedor se ve en la obligacion de vender de inmediato por mandato legal “tal
y como esta y donde se ubica el bien”.

En algunos casos puede involucrar a un vendedor no deseoso y un comprador
0 compradores que compran con conocimiento de la desventaja para el
vendedor.

VALOR DE RECUPERACION.- Es la cantidad expresada en términos
monetarios, que se puede obtener como resultado de la venta de un bien
después de terminada su vida econdmica para un uso alterno.

VALOR DE RESCATE.- Se entiende como la cantidad expresada en términos
monetarios, que se puede obtener por concepto de venta en el mercado libre y
al final de la vida Uutil fisica de un bien o de un componente del mismo que se
haya retirado de servicio 0 uso, para utilizarse en otra parte.

VALOR POTENCIAL.- Es el valor de un bien, basado en los beneficios
potenciales a futuro que le puedan proporcionar situaciones potencialmente
factibles de tipo juridico, econémico, politico y social.

VALOR PRESENTE NETO.- Es un método que se emplea en el andlisis de
flujo de efectivo descontado para encontrar la suma de dinero que representa
la diferencia entre el valor presente de todos los flujos de entrada y salida de
efectivo asociados con el proyecto, descontando a cada uno una tasa de
rendimiento especifico.

VALOR RESIDUAL.- En valuacion inmobiliaria, al restar del valor de un
inmueble el costo de las mejoras, el residuo equivale al valor del terreno.

VALUACION.- Es el procedimiento técnico y metodologico que, mediante la
investigacion fisica, econémica, social, juridica y de mercado, permite estimar
el monto, expresado en términos monetarios, de las variables cuantitativas y
cualitativas que inciden en el valor de un bien.

VALUACION DE NEGOCIOS.- El acto o proceso para obtener una opinion o
estimado del valor de un negocio o empresa, o de los derechos inherentes a
éste.

VALUADOR.- Persona con designacion profesional, bien calificada,
competente en conocimientos, destreza e integridad a quien se le encomienda
la importante labor de asignar valor a bienes de propiedad personal (bienes
muebles) o propiedades (bienes inmuebles o raices).
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La necesidad de obtener los servicios a nivel profesional es reconocida por los
bancos, compafias de fianzas, asociaciones de ahorros y préstamos,
compafiias de seguros, agencias de gobierno, universidades y otras
instituciones responsables de inversiones y fondos, compafias de servicios,
negociaciones comerciales y otras muchas instituciones y personas que deben
tomar decisiones basandose en estimaciones de valor.

VALUAR.- Es el proceso de estimar el costo o el valor a través de
procedimientos sistematicos que incluyen el examen fisico, la fijacion de
precios y con frecuencia andlisis técnicos detallados.

VENTA.- Transferencia de bienes o servicios por medio de la cual el vendedor
otorga la propiedad de dichos bienes o servicios al comprador, a cambio del
pago del precio convenido.

VIDA ECONOMICA. .- Periodo de tiempo, expresado en afios, en el que un bien
funcionara hasta antes de alcanzar una condicion donde ya no es redituable su
operacion.

VIDA UTIL FiSICA.- Periodo de tiempo total, expresado en afios, que se
estima un bien durard hasta una reconstruccidon, usando mantenimiento
preventivo normal.

VIDA UTIL TOTAL.- Es el periodo expresado en afios, en el cual puede
esperarse razonablemente que un bien realice la funcidon para la cual fue
construido, a partir de la fecha en que fue puesto en servicio.

VIDA UTIL REMANENTE.- Es el periodo, expresado en afos, que se estima

funcionara un bien en el futuro, a partir de una determinada fecha, dentro de los
limites de eficiencia productiva, util y econdmica para el propietario o poseedor.

Z

ZONAS HOMOGENEAS.- Son aquellas areas urbanas o agropecuarias cuyas
caracteristicas fisicas, politicas, econémicas, sociales y juridicas son iguales o
equivalentes.
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