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INTRODUCCION

El panorama de la sociedad actual en el campo de la
valuacion inmobiliaria, se enfrenta a situaciones
complejas para definir los valores, dado que el mercado
se circunscribe a diferentes conceptos o formas de
criterios objetivos en las edificaciones inmobiliarias que
se encuentran influenciadas por valores subjetivos.

Lo anterior se origina debido a la evolucion que han
tenido las sociedades actuales derivados de los efectos
de la ciencia y la tecnologia, y que se cristalizan en
valores subjetivos.

Esta situacion la aborda el sustentante proponiendo
como motivo de hipoétesis y tema central de esta tesina el
siguiente: “La vinculacién de los valores objetivos y
subjetivos en un proyecto de inversion, caso
practico: Valuacion del Hotel City Express Querétar 0
y de su propiedad intelectual” , apoyandose para la
identificacion de estos valores en un proceso
metodoldgico que va de lo general a lo particular en
virtud de que este fendmeno del valor se sustenta en la
ciencia econdémica y esta a su vez en las ciencias
sociales.

Asi mismo ofrece como objeto de la realidad estudiada
un analisis situado en el enfoque del avalio de una
marca denominada City Express, situando los valores
objetivos y subjetivos de la investigacion en un contexto
cualitativo y cuantitativo.

Los limites de la investigacion estan situados dentro del
avalio y en el marco citadino de la Cd. de Querétaro,
referido a un proyecto de inversion hotelero, orientado
por conceptos abstractos e intangibles que hacen del
estudio una innovacion en cuanto a la forma de
enfrentarla.

En este marco de investigacion el estudio mencionado
abarcard lo siguiente:

Capitulo I (Elementos conformadores del valor),

En este capitulo se pretende hacer una sintesis de los
diferentes elementos que influyen o inciden en el valor,
destacando que la satisfaccion de las necesidades del
hombre son el punto en el que se unen los valores
subjetivos con los valores objetivos, aplicando este dicho
a la valuacion inmobiliaria se realiza una descripcion
somera de los diferentes usos que se les da a los
inmuebles con el fin de satisfacer las necesidades
humanas, ademas de situar estos inmuebles en el
entorno actual y mas comun que ocupa el ser humano
denominado: ciudades que aun cuando se trate de
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lugares problematicos no dejan de ser sitios en los que
confluye el progreso y la evolucion tecnoldgica, lo que se
convierte en un valor agregado para los inmuebles que
ahi se encuentran.

Capitulo 1l
(Formas de asociacion en el mercado)

Este capitulo sitia el valor agregado que se comento en
el capitulo I, dentro de un entorno de mercado que sera
el espacio en el que se comercializaran los productos
gue satisfaran las necesidades de los seres humanos, y
que se encontrara influenciado por diferentes factores
como son: Culturales, Psicologicos, Sociales vy
Comerciales.

De estos factores se derivan las marcas o valores
asociativos de mercado que son conceptos que permiten
asociar valores subjetivos como son la propiedad
intelectual (marca y capital intelectual) a valores objetivos
como son los inmuebles y que otorgaran a la operacion
de dichos inmuebles un valor mayor siempre pensando
en satisfacer las necesidades de los seres humanos.

Capitulo 1l
(El panorama de los valores asociativos en un
proyecto de inversion)

Este capitulo permitird dar a conocer algunos ejemplos
internacionales y nacionales de valores asociativos de

mercado (marcas) que dan un valor agregado al
inmueble en el que se instalan, ademas podremos ver
como la decision de arriesgar nuestro capital en un
proyecto de inversion (Hotel City Express) esta influida
por valores subjetivos y objetivos que nos permitiran
ponderar la decision de invertir.

Capitulo 1V
(La valuacion del hotel City Express)

Este capitulo nos muestra el panorama que ofrece el
pais a los proyectos turisticos y de hoteleria y aborda de
manera somera algunos métodos que se utilizan para la
valuacion de marcas, ademas de establecer cuales son
las caracteristicas del proyecto de inversion que vamos a
valuar (Hotel City Express), asi como de su entorno y de
los métodos de valuacibn que utilizaremos para
determinar el valor del inmueble, y de la marca o
propiedad intelectual que respalda este proyecto.

Capitulo V
(Andlisis Valuatorio del Hotel City Express Queréta  ro)

En este capitulo realizaremos el avalio del hotel
respetando la metodologia aprendida en la Especialidad
en Valuacion Inmobiliaria, utilizando el método fisico para
determinar el valor actual del suelo, las construcciones,
las instalaciones especiales y el mobiliario; y el método
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de flujo de efectivo para determinar el valor que tendria a
valor presente el inmueble y la propiedad intelectual en
un periodo de operacién de diez afios.

Concluiremos con una orientacion para el inversionista
donde estimaremos el valor de la propiedad intelectual
tomando en cuenta el valor de la franquicia y la
determinacion del valor presente a un horizonte de 10
afios del hotel Cityexpress Querétaro, demostrando
mediante la determinacion de la Tasa Interna de Retorno
gue este proyecto tiene una rentabilidad aceptable y
tiempo de recuperacion relativamente bajo para el monto
gue deberd invertirse.
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CAPITULO |
ELEMENTOS CONFORMADORES DEL ANALISIS DEL VALOR

Para entender cudles son los elementos conformadores del valor, tenemos que saber cudles son los recursos que
permiten al hombre satisfacer sus necesidades, lo que se muestra con el siguiente cuadro sinéptico de un sistema
econdmico simple:

Constelaci6

Sistema Econo
simple

Mediante este esquema sabemos que la funcién de los
sistemas econdmicos es: decidir que bienes y servicios
hay que producir 'y en qué  proporcion
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Pero es importante entender que quien decide que producir y que necesita es el hombre, y existen diferentes factores que
determinan esto, los cuales podemos ver en el siguiente diagrama que muestra el panorama sociocultural del individuo.

o ()
| Hombre |
v / \ ] =T

Recursos
Cultura
naturales

Mediante este diagrama podemos constatar lo mencionado anteriormente que el hombre es quien decide cuales son sus
necesidades y como debe satisfacerlas.

Para constatar lo establecido en los dos diagramas anteriores veamos un ejemplo de su aplicacion, en el que intervienen
los siguientes elementos:

Instituciones:
Recursos naturales

Trabajo e Juridicas
Capital Unidades de + Econdémicas
Capacidad produccién » Politicas
Empresarial * Sociales
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Resumiremos lo anterior en el siguiente esquema grafico, aplicandolo a la construccion de una casa:

N\ . )
e« Fisico [ Capital
e Atmosfera ¢ Intelectual ¢ Consumo
* Suelo R * Ahorro
* Subsuelo 2ot >\ ¢ Inversion
]
Recursos E
Naturales —
Capacidad Empresarial
Unidades de produccion 4 . )
S e Organizacion
Capacidad Para construir esta casa se *  Direccion

Tecnolbgica e Administracion

\\

.

Unidades de produccion

« Ciencia
*« Tecnologia [

J
)

Institucione
—— S —

—

Politicas (leyes que regulen el
derecho a la vivienda)

Sociales (institutos
vivienda)

Juridicas (La Constitucion
da derecho a una vivienda
diana)

Econdmicas (estabi
econémica que permita
editos a la vivienda)

L
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El hombre es el ser privilegiado a lo largo de los siglos,
porque a diferencia de los deméas organismos vivientes,
cuentan con un 6rgano que le ha ayudado a lo largo de
su historia a resolver toda la problemética que se le ha
presentado, este 6rgano es el cerebro, el cual cumple
una funcion trascendental para que el hombre satisfaga
todas las formas de necesidad o deseo que se le han
presentado en todo tiempo y lugar.

Realizacion -+ &S -
Personal =

Alimento, vestido, proteccién, afecto

Este proceso de satisfacer necesidades y el de aquilatar
su aplicacion a los procesos materiales e inmateriales del
ser humano, es el principio del valor, y de ahi se
construye en cada época 0 espacio una civilizacion

conformada por principios objetivos (materiales) y
subjetivos (inmateriales), con los que se han integrado
sistemas filosoficos y econémicos en los que se ha
debatido el mundo en los ultimos tiempos (sistema liberal
y socialista).

En el campo de la valuacién inmobiliaria, también se da
esta conjuncion propia de valores (concretos) Yy
abstractos (subjetivos), dado que este incide plena y
totalmente en el mercado inmobiliario.

El mercado inmobiliario es el espacio en el cual se
ofertan y demandan inmuebles, que segun el articulo 750
del Codigo Civil Federal, son el suelo y todas las
construcciones adheridas a él, y pueden clasificarse
segun el uso que se les da en:
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Habitacionales

Es el bien inmueble que tiene como finalidad principal servir como vivienda; existen
diferentes tipos de estos inmuebles como: vivienda unifamiliar (casa habitacion), vivienda
plurifamiliar ~ (condominios

verticales, condominios
horizontales 'y unidades
habitacionales)

Mixtos (Comerciales, industriales, habitacionales, etc.) Aquellos que tienen un uso
mixto (habitacional y comercial e industrial; comercial e industrial, etc.)

Comerciales

Son aquellos inmuebles en donde se realizan actividades
consistentes en la compra y venta de bienes y/o prestacion
de servicios con fines de lucro, independientemente de la
naturaleza de las personas que lo realicen y de que su
practica se haga en forma permanente o eventual, (los
expendios comerciales al mayoreo y medio mayoreo;
expendios de combustibles, aceites y grasas, productos altamente inflamables, flamables y solventes; talleres de
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reparacion, lavado y servicio de vehiculos automotores y similares; hoteles, moteles y casas de hospedaje; bafios y
albercas publicas; clubes, centros deportivos, escuelas de deportes particulares; lavanderias, planchadurias, y
tintorerias; peluquerias y estéticas; restaurantes y fondas; expendios de carne, aves, ' T Ty -
pescados y mariscos; panaderias y tortillerias; discoteques, centros nocturnos y Rl &T'NTORERIAS {

cabarets; etc.). ! s28 | -

Industriales

Son inmuebles de uso predominantemente industrial, engloba los usos de
transformacion y de produccién, propios de talleres e industrias, asi como las
operaciones de produccion industrial, almacenaje y talleres.

Inmuebles Agrarios

Aquellos inmuebles que pueden ser utilizados para los siguientes usos:
agricola (suelos usados para el cultivo de vegetales), agropecuario (suelos
Cuyo uso es agricola y ganadero), forestal (suelos utilizados para el manejo

productivo de bosques o selvas), ganadero (suelos usados para la
reproduccion y cria de animales mediante el uso de su vegetacion como
alimento, sea aquella natural o inducida).

Los ejemplos mas representativos de este tipo de inmuebles en nuestro pais
son:
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Ejidos

Nucleo de poblacién conformado por las tierras ejidales y por los hombres y
mujeres titulares de derechos ejidales. -

Los predios del ejido que forma parte del asentamiento humano; pueden servir para
uso habitacional, comercial, industrial y de servicio publico. Los solares son
propiedad plena de sus titulares

Comunidades

Es el nacleo de poblacion conformado por el conjunto de tierras, bosques y aguas, que le
fueron reconocidos o restituidos, y de los cuales ha tenido presuntamente la posesion por
tiempo inmemorial, con costumbres y practicas comunales

Nota: En el criterio de este trabajo se manejan los aspectos comunales y ejidales, en razén de que los diversos cambios acontecidos
recientemente en la legislacion permiten la transicién del ejido hacia el concepto de propiedad privada, con la cual con un buen criterio puede
inducirse a los tenedores de esta propiedad a formular algunos conceptos arquitecténicos urbanos, basados en las formas asociativas de
mercado como lo son franquicias y basicamente en estas tierras se puede dar esa concesién en tierras que estan en transicion o cerca de la
mancha urbana.

Por otra parte en cuanto a la tenencia de caracter comunal y atendiendo a la ley del valor del mayor y mejor uso, puede explotarse uno de los
conceptos de las formas asociativas, que acontece cuando se realizan actividades ecoturisticas, de produccién de hortalizas o de bienes de
consumo (alimentos, etc.) y toda la comunidad recibe esos beneficios por el comercio interior y muchas veces por el comercio exterior que se
lleva a cabo a través de las figuras socio organizativas con lo que las tierras adquieren un cambio en su valor.
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CLASES Y TIPOS DE HOTELES

A continuacion y por ser el motivo principal de la tesis la
valuacion de un hotel, hacemos mencidbn de las
diferentes clasificaciones que tienen los hoteles, estos
se clasifican segun la calidad que del hotel y el nivel de
servicios, las categorias son:

« De letras: estos sonde Ea A

+ De estrellas: que va de 1 a 5 estrellas

« De clases: encontramos de cuarta a primera
« Y de diamantes y World Tourism

Es importante tener en cuenta que la calidad y el nivel de
servicio que brinde el hotel puede variar dependiendo del
pais donde se ubique, esta variacién la encontramos en
el tamanio de las habitaciones, tipo y tamafo de
televisiones, tamafos de bafos, la alberca, bares,
restaurantes, etc.

Los hoteles son empresas tradicionales y su gestion se
fundamenta en los costos de produccién y en la
adecuada distribucién de sus recursos, asi como también
en las diferentes tarifas que cambiara dependiendo la
temporada.

Caracteristicas de los cuartos de los hoteles
Los elementos primordiales en un cuarto de hotel son: la

cama, el armario, la mesa pequefia con su silla y el
cuarto de bafio, pero en algunos hoteles se incluyen

también el teléfono, una televisién, conexidon inalambrica
a Internet, mini-bares, etc.

Tipos de Hoteles
Algunos tipos de hoteles son los siguientes:

« Hoteles urbanos o de ciudad : ubicados en los
centros historicos de las ciudades, al igual que en
los negocios y en las zonas comerciales. Estos se
orientan tanto al turismo como al alojamiento de
hombres de negocios.

- Hoteles de aeropuerto : estos estan ubicados
cerca de los aeropuertos. Sus clientes son por lo
general pasajeros de transito y tripulaciones de
lineas aéreas. Una caracteristica de este tipo de
hotel es que sus estancias por lo general son muy
reducidas.

- Hoteles de playa : se encuentran cerca de las
playas. Su clientela por lo general son turistas y
Sus estancias son de varios dias.

- Hoteles de naturaleza (ecoturisticos) : estan
ubicados cerca de las reservas cientificas, de las
areas protegidas y de los parques naturales, sus
estancias al igual que los hoteles de playa son de
varios dias.
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Hoteles de apartamento : Cuentan con
instalaciones para la conservacion y consumo de
alimentos dentro del cuarto.

Albergues turisticos (hostales) : este aloja a sus
clientes durante estancias cortas, son econdémicos
y generalmente se suele compartir las camas, la
sala, la cocina y el bafio.

Hoteles familiares: estos son pequefios y estan
gestionados por familias para personas que
proporcionan  servicios de alojamiento y
restauracion.

Hoteles balnearios: en este sus hospedajes
estan dentro de balnearios.

Moteles: estan cerca de las carreteras, tienen sus
propios garaje y sus estancias es de corta.

Hoteles club: en este tipo de hotel encontramos
clubes nocturnos en donde se baila y se bebe.

Hotel de paso: estos hoteles son usados
principalmente para encuentros sexuales, se renta
los cuartos por varias horas en donde cada hora
tiene un precio en especifico.

Hoteles casino: sus instalaciones se caracterizan
por la oferta del juego.

« Hoteles deportivos: estos hoteles se orientan a
la practica de determinados deportes.

- Hoteles de temporada: estos desarrollan su
actividad solamente durante una parte del afio.

« Hoteles rusticos: estos estan situados en
terrenos rurales o rusticos.

- Hoteles boutique: estos ofrecen unos servicios
excepcionales de alojamiento y de instalacion.
Son ampliamente mas pequefios que los hoteles
convencionales, tienen de 3 a 100 habitaciones.
Las mayorias de estos hoteles poseen
instalaciones para cenas, bares y salas que
suelen estar abiertos al publico en general

« Hoteles de turismo de negocios: comprende a
los viajeros de negocios, que por cuestiones
inherentes a sus actividades, se desplazan de una
ciudad a otra o de un pais a otro para desarrollar
actividades relacionadas con su profesion (esta
clase de hoteles se verd con mas detalle en el
capitulo V)

Hablemos ahora de los lugares principales en donde se
realizan la mayoria de las operaciones que involucran
inmuebles, y estos lugares son: las ciudades.

Una ciudad, segun los apuntes de Sociologia Urbana de
la Dra. Esther Maya es: “un asentamiento
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relativamente grande, denso y permanente de
individuos socialmente heterogéneos

La ciudad es el asiento donde se edifican los diversos
elementos inmobiliarios, donde el hombre desarrolla en
sociedad sus vivencias.

La palabra ciudad viene del latin "Civitas", que describe a
una alta organizacion comunal como la Ciudad-Estado
de la Antigua Grecia. Después de la Revolucion Industrial
los centros urbanos crecieron rapidamente, y desde
mediados del siglo XX hubo una explosion en el
crecimiento de las ciudades en numero y en tamafo, lo
cual definiremos como "urbanizacion"; actualmente los
lugares donde se suceden las urbanizaciones con mayor
rapidez son: Asia, América Latina y Africa, como
resultado de las politicas demogréficas.

Las ciudades por lo general parecen ser lugares llenos
de gente y de problemas, pero también debemos
reconocer que una ciudad es un lugar que demuestra su
eficiencia al dotar
de los servicios

necesarios a
grandes
cantidades de
personas.

Los diferentes

servicios y la infraestructura con los que debe contar una
ciudad, son:

* Avenidas, calles principales y secundarias

e Electricidad, agua, drenaje, alumbrado publico,
telefonia fija y mavil, internet

» Transporte publico

» Oficinas publicas y privadas

» Escuelas de diferentes niveles educativos (desde
guarderias hasta posgrado)

» Hospitales, centros de salud, dispensarios, etc.

» Centros de abasto, supermercados, mercados
publicos, tiendas de conveniencia, etc.

* Centros deportivos y recreativos publicos vy
privados, parques y areas verdes

» Estacionamientos publicos y privados

» Museos, galerias, salas de conciertos, auditorios

* Hoteles y centros de descanso

* Etc.

Quienes
proporcionan  los
servicios y
construyen la

infraestructura
son: el gobierno,
grupos  privados,
organizaciones
ciudadanas; como podemos ver para que una ciudad
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funcione se necesita de la cooperacion de los
ciudadanos y el gobierno.

La ventaja de la ciudad es que al tener una densidad de
poblacion méas alta que en las zonas rurales, se puede
dotar de servicios a una mayor cantidad de gente
mediante una sola obra de infraestructura urbana, por
ejemplo una sola linea de drenaje sirve para muchas
personas, pero también es necesario mencionar que las
ciudades son un crisol amplio de desigualdad y que en
ellas habitan personas que por vivir en zonas marginadas
no tienen acceso a los mismos servicios que otros
habitantes de la misma ciudad.

Hablemos entonces de los problemas que sufren las
ciudades aun con su crecimiento econémico, su
progreso tecnologico y su produccion

Violencia (por estrés, por la alta concentracion de
personas, por la venta de espacios publicos, por la
invasion de espacios publicos, etc.)

Saturacion de los servicios (mala planeacion
urbana y cambios de usos de suelo)

Falta de servicios de salud (Mala planeacion a
futuro)

Pobreza urbana y alta marginalidad (Corrupcion
de las autoridades)

Desempleo (falta de politicas adecuadas del
gobierno)

Desigualdad social

Construccion desordenada de casas habitacion
unifamiliares  (hacinamiento y  costumbres
familiares)

Construccion desordenada de oficinas, industrias,
comercios (falta de respeto a los planes de
desarrollo urbano y corrupcion de las

cultural. Algunos de estos problemas son:

» Sobrepoblacion en toda la ciudad y
en particular en ciertas areas,
(debido a la migracion rural y a la
alta densidad poblacional autorizada
y no autorizada de algunas zonas)

» Mala planeacion de la traza urbana,
(desidia 'y corrupcion de los
organismos gubernamentales)

 Falta de transporte publico y su
saturacion, (mala planeacion, poca visién de
futuro)

autoridades)

* Pocas areas verdes e invasion
de zonas de reserva ecoldgica
(corrupcion de autoridades y mala
planeacion urbana)

* Etc.

Todos estos problemas afectan de una
manera u otra el valor de lo que se
=== encuentra dentro del mercado

inmobiliario, pero también existen algunos otros factores
gue estdn presentes en las ciudades y que pueden
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otorgar un mayor valor a un inmueble y son valores
netamente subjetivos, nos referimos a los elementos
asociativos, que pueden ser:

e Marcas (Propiedad intelectual)
» Capital Intelectual (listas de clientes, manuales de
operacion, etc.)

Este es el proposito principal de esta tesis, determinar el
valor que un elemento asociativo aporta a un inmueble.

Esto quiere decir que la sociedad actual en su proceso
de evolucién cambia en su concepcién de valor, dado
gue puede observarse en esta época que muchos de los
elementos constructivos son mas definidos por criterios
meramente subjetivos que objetivos. Esto no significa
gue no exista el valor objetivo sino Unicamente quiere
decir que es mas trascendente un valor que otro.
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CAPITULO I
FORMAS DE ASOCIACION EN EL MERCADO

EL MERCADO Y SU CONFORMACION ECONOMICA

Se dice que todos los seres humanos somos distintos
pero basta que el ser humano se encuentre en una
sociedad de mercado para encontrar las similitudes
entre todos nosotros observando los bienes y servicios
que compramos Yy utilizamos.

Entre mas queremos distinguirnos, mas nos igualamos a
algun grupo en particular, ya que empezamos a asistir a
ciertos lugares, a comprar ciertas bienes, a vivir en cierto
lugar, a comportarnos de una misma manera, a utilizar
los mismos productos (tecnoldgicos, de limpieza, de
higiene, etc.), a asistir a las mismas escuelas o no asistir
a ninguna escuela, a educar a nuestros hijos de la misma
manera, asistimos a los mismos restaurantes y lugares
de esparcimiento, apoyamos a ciertos equipo deportivos,
etc.,(fenédmeno de la mano encubridora del mercado).

Desde el punto de vista econémico el mercado es : el
conjunto de intercambio de bienes y servicios entre
consumidores y productores

Como podemos ver al vivir en sociedad, siempre

buscamos
pertenecer a un
grupo que nos

haga sentir
comodos en
nuestras

actividades diarias,
este tipo de grupos
son los que estudia la mercadotecnia con el fin de saber
¢cudles son las necesidades que tiene ese grupo y que
exige le sean satisfechas?

¢Pero en qué lugar encuentran las personas esta
satisfaccion de necesidades?

MERCADO

Es el espacio en el que se encuentran aquellos que
tienen necesidades e intereses similares y que estan
dispuestos a satisfacer esas necesidades mediante el
pago de estos satisfactores
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Desde el punto de vista mercadologico : es el espacio
en el que confluye la oferta y la demanda de bienes y
servicios para intercambiarlos por un precio.

Desde el punto de vista comercial : es el espacio en el
gue se ofrecen bienes y servicios, bajo ciertas reglas que
deben seguirse y que fomentan la competencia.

Desde el punto de vista social : es el espacio en el que
se encuentran quienes necesitan satisfactores y quienes

Desde el punto de vista del consumidor
lugar en el que los consumidores finales adquieren los
bienes y servicios que necesitan.

CLASIFICACION DE LOS MERCADOS DE CONSUMO

Mercados de productos de
consumo inmediato

Contempla la adquisicion de
productos que se consumen
poco después de comprarlos
y se hace repetidamente por
consumidores  individuales
y/o familiares, p.ej. pescado,
carne, fruta, etc.

Mercados de productos de
consumo duradero

Contempla la adquisicion de
productos que se utilizan en
diferentes periodos de
tiempo y que se desgastan o
se vuelven inutiles, por
diferentes  causas, p.ej.
electrodomésticos, muebles,

I

Mercados de
Servicios

Contempla la adquisicion de
bienes intangibles  que
permitiran satisfacer alguna
de sus necesidades; p.€j.
seguros, servicio de
mantenimiento, etc.

?
1/

ofrecen esos satisfactores, para acordar un precio de
intercambio.

: Es aquel

Hablar de los consumidores, nos permite hablar de como
se clasifican los mercados de los consumidores, lo cual

lo veremos en el
siguiente  cuadro:
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Pero existe un proceso que sigue el consumidor para adquirir el satisfactor indicado para sus necesidades y es el

siguiente:

PROCESO DE COMPRA DEL CONSUMIDOR

Reconocer la necesidad

.

Cuando el consumidor es consciente de que tiene
alguna carencia

Identificacion de alternativas

.

Evaluacion de alternativas

.

Decision de comprar

.

Comportamiento post compra

(Disonancia cognoscitiva post
compra)

T 1 i 11

s -

¢,De qué manera satisfago mi necesidad? ¢ Cuantas
alternativas existen para hacerlo?

="

De todas las alternativas ¢,Cual es la mas adecuada
para satisfacer mi necesidad?

S L

Es momento de adquirir lo que va a satisfacer mi
necesidad

-

¢ Fue la mejor opcidon de compra? ¢,Por qué no elegi
otra alternativa? ¢Hubiera encontrado algo mejor?
¢, Se aprovecho de mi el vendedor? ¢ etc.?

Nota: La aplicacion de este procedimiento teérico s e vera esquematica y cuantitativamente en el capitu  lo VI
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LOS FACTORES INFLUYENTES EN LA DECISION DE COMPRA SON:

Grupo de preferencia
Grupo de pertenencia
Grupo de aspiracion
Papel a desempeniar
Estatus social

Culturales Se refiere al conjunto de
preferencias, costumbres e intereses

Cultura comunes que tiene un grupo social.

Subcultura

Clase Social

Sociales Se refiere al comportamiento vy

actitudes que realizan los miembros
de un determinado grupo social

Comerciales

Ciclo de vida de la familia
Estilo de vida
Personalidad

Concepto de si mismo
Edad y ocupacion

Se refiere a las etapas de vida de las
familias, a sus intereses y
preferencias, a su modo de vida y de
ser dentro del grupo social al que
pertenece.
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(comer, beber)

Psicolégicos Se refiere a las diferentes
necesidades que existen dentro
del ser humano, como son:

* Necesidades fisiologicas

 Seguridad (orden vy
seguridad)

* Pertenencia (ser
aceptado por el medio en
el que nos
desenvolvemos)

e Estima (Respeto a si
mismo)

» Autorrealizaciéon
(Alcanzar nuestros
objetivos)

Podemos ver que las necesidades del ser humano son
muchas y muy variadas, dependen de: su forma de ser,
de su instinto, de su nivel econémico, del lugar al que
asistio para educarse, de los lugares a los que ha
viajado, de su educacion familiar, de su grupo de amigos
y conocidos, de sus suefios e ideales, de su pareja, del
trabajo que tiene, de la mascota que posee, etc.

Lo anterior hace que cualquiera que quiera satisfacer las
necesidades del ser humano, tiene que estudiar a
consciencia todos los factores que influyen en su poder
de decisiébn de compra, ademas debe tomar en cuenta
gue esos factores evolucionan por diferentes razones.

Atendiendo a esta evolucion, debemos ahora mencionar

gue son los valores asociativos (marcas), lo que
actualmente hace que el consumidor se decida por
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adquirir un satisfactor, asi que veamos cuales son estas
formas asociativas del mercado.

FORMAS ASOCIATIVAS DEL MERCADO

Las marcas o formas asociativas de mercado existian ya
en la antigiedad. Hace 3.000 afios, los artesanos indios
solian grabar sus firmas en sus creaciones artisticas
antes de enviarlas a Irdn. Mas adelante, se utilizaron mas
de 100 marcas distintas de ceramica romana, incluida la
marca FORTIS que se hizo tan famosa que fue copiada y

¢Pero que es una marca?

* Google

Ceatol

* Debe ser distintiva y
* No debe inducir a engafio.

Una marca puede ser representada por palabras,
dibujos, letras, niumeros o Embalajes, slogans, objetos,
emblemas, etc. Existen dos tipos de marcas: las de
servicios y la de bienes.

Existen marcas compuestas por palabras, letras, cifras,
abreviaturas o nombres, etc. Por ejemplo Ford, que es el

falsificada. La utilizacion de las marcas aument6 con el
auge del comercio en la Edad Media.

Actualmente las marcas han sido utilizadas para
facilitarle al consumidor la identificacion de un bien o
servicio, asi como para identificar su calidad y precio. Por
lo tanto, una marca puede ser considerada como una
herramienta de comunicacién usada por el productor
para atraer consumidores.

Segun la Organizacion Mundial de Propiedad Intelectual una marca es basicamente un
signo que se utiliza para distinguir los productos o servicios ofrecidos por una empresa
de los ofrecidos por otra. Esta es una definicion muy simplificada pero explica
esencialmente en qué consiste una marca.

Y las caracteristicas de la marca son:

apellido de Henry Ford que fabrico el primer automovil
gue se vendid masivamente; la editorial Fernandez
Editores, es otro ejemplo de marca. También pueden
encontrarse abreviaturas como IBM, y marcas que
consisten en emblemas o elementos figurativos, como el
logotipo de Apple computers. Existen marcas sonoras: un
jingle publicitario puede servir
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de marca y en algunos paises existen incluso marcas
olfativas, es el caso de una fragancia determinada, la
cual puede ser protegida como marca. Existe una gran
variedad de signos que pueden ser utilizados como

Algunos ejemplos de marcas son:

marcas, pero todos deben cumplir siempre las dos
condiciones mencionadas: que la marca sea distintiva y
no induzca a engario.

Palabras: Banamex, Televisa, PEMEX
Designaciones ar_bltrarlas 0  Coca — Cola, Nikon, Kodak
inventadas:
Nombres: Ford, Peugeot, Hilton
_ jTodo México es territorio Telcel!
Lemas: . ;
iSoy totalmente Palacio!
Figuras: Los buhos de Sanborns

Numeros La 1260 (Estacion de radio AM)
Letras: CK (Calvin Klein), LG (Lucky Goldstar),
KFC (Kentucky Fried Chicken)

Dibujos o simbolos:

Algunas compafias han alcanzado un renombre mundial
a través de su marca comercial o de servicios. Gracias a
esto, los consumidores pueden, sin ningun esfuerzo,
reconocer e identificar sus bienes y servicios, sus
calidades y caracteristicas, sin necesidad de referirse a
la ubicacion de la compafiia en cuestion. Estas marcas
se llaman marcas notorias 0 conocidas, por ejemplo:
Sony, Versace, Louis Vuitton, Windows, Telmex, etc.

¢Pero qué valor le da una marca a los bienes y
servicios?

Lacoste (cocodrilo)

Las marcas le dan un valor agregado subjetivo o]
inmaterial a los bienes y servicios, lo que

es percibido por el consumidor, y que

se puede medir a través del grado de

satisfaccion que provoca en ellos,

porque son aspectos netamente

cualitativos.
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Algunas de los elementos que dan el valor agregado al
producto son:

+ Reconocimiento del nombre

+ Calidad percibida

« Seguridad en la decision de compra y estatus

« Satisfaccion en el uso

» Confiabilidad en la informacion comercial y en sus
caracteristicas

Como vemos las marcas o valores asociativos de
mercado permiten tomar decisiones a los consumidores,
por lo tanto esas marcas pueden orientar también a
alguien para que invierta su dinero en algun proyecto o
negocio, porque constituyen la oferta que en
determinados momentos propone el mercado.

Sin embargo una marca conocida y respetada requiere
de una inversion considerable y de largo tiempo para
posicionarse, ademas seguramente esta registrada ante
organismos internacionales vy
nacionales de propiedad
intelectual que no permiten su
uso por alguien no autorizado
para ello; lo que singulariza su
valor.

Entonces la Uunica forma de
utilizar las marcas reconocidas
por alguien ajeno a las
empresas que las ostentan
sera alquilandolas, lo que permitira no solo rentar el

nombre o marca de la empresa sino también su “capital
intelectual ”, el cual incluye la propiedad intelectual (las
marcas), y otros elementos que puede utilizar una
empresa para afianzarse en el mercado; por ejemplo,
listas de clientes, métodos de formacién, métodos de
control de calidad o procedimientos para evaluar la
calidad y en muchos casos su mano de obra, aspectos
gue son inmateriales o intangibles.

Este es desde luego el caso de las franquicias, cuya
definicion se encuentra en el Articulo 142 de la Ley de
Propiedad Industrial, que dice a la letra lo siguiente:
“Existira franquicia, cuando  con la licencia de uso de
una marca, otorgada por escrito, se transmitan
conocimientos técnicos 0 se proporcione asistencia
técnica, para que la persona a quien se le concede
pueda producir o vender bienes o prestar servicios

de manera uniforme y con los m étodos operativos,
comerciales y administrativos establecidos por el
titular de la marca, tendientes a mantener la  calidad,
prestigio e imagen de los productos o servicios a | 0s
gue ésta distingue. ”

Lo anterior quiere decir que asi como podemos consumir
productos que nos ofrezcan calidad, reconocimiento,
estatus, etc., también podemos invertir nuestro capital en
licenciamientos de marcas que nos permitan obtener un
mejor ingreso gracias al respaldo de una marca
reconocida y de su capital intelectual, que el que
pudiéramos tener en un mismo negocio sin ese respaldo.
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¢ Y cémo funcionan esos licenciamientos de marca?

La concesion de una licencia es un procedimiento por el
gue se concede una autorizacién. Procede del latin
licentia, que significa permiso. El titular del derecho de
propiedad intelectual, es la Unica persona que puede
autorizar a terceros la utilizaciéon de dicha propiedad. Si
alguien desea utilizar su tecnologia, debe concertar un
acuerdo de licencia, que es una especie de acuerdo
contractual, en el que se especificaran las condiciones en
las que podra utlizar los derechos de propiedad
intelectual (cobmo, donde y cuando). Esto equivale a la
autorizacion legal y constituye el modo licito de explotar
los derechos de propiedad intelectual. Si un tercero
utiliza cualquier propiedad intelectual (por ejemplo:
tecnologia, inventos o marcas) sin autorizacion, se

&,

Inversion inicial:

realizara un acto ilicito, una infraccibn o un acto de
pirateria.

Sin embargo estos licenciamientos casi nunca se otorgan
de manera gratuita, y en la mayoria de los casos quien
detenta la marca exige de sus licenciatarios una cantidad
gue se denomina “regalias”. Estas regalias son la
remuneracion que se paga en virtud de los acuerdos de
licencia, normalmente se calculan como un porcentaje
del nimero de unidades o de la cantidad que se
producird al amparo de la licencia, se trata de pagos
periddicos, basados en las cantidades de produccion o
en otros factores.

Un ejemplo de pagos de regalias por licenciamiento de
marcas seria el que realiza la franquicia de Kentucky
Fried Chicken quien pide lo siguiente para que se pueda
licenciar su marca:

$10,248,000
Regalias: 6%
Publicidad 5%

Duracién del contrato 10 afios
Numero de franquicias 10,500 unidades
Periodo de recuperacién de la 5 afos
inversion
Dimensién del local 220 m2

Poblaciéon minima

100,000 habitantes
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Las regalias se deben pagar por los ingresos brutos no
por los ingresos netos, asi que suponemos un ingreso
anual de $ 2,000,000.

Entonces el licenciatario de la marca de Kentucky Fried
Chicken deberé pagar al afio:

Regalias=  $2,000,000 *0.06

Por tanto el monto de regalias pagadas al duefio de la
marca anualmente sera igual a:

Regalias=  $120,000 pesos

Quiza nos parezca alto, pero para asegurar que el
licenciatario de la marca pueda pagar el monto de estas
regalias Kentucky Fried Chicken, proporcionara la
asesoria necesaria, lo que resultara en el éxito de este
proyecto de inversion, cabe mencionar que esta suma
estd basada en elementos subjetivos totalmente.

¢ Por qué se establecen las regalias?

Los propietarios de las
marcas utilizan las regalias
cuando desean controlar la
produccion del titular de la
licencia asi como su calidad

ya que el volumen de las regalias constituye un indicador
de cuanto produce el titular de la licencia y es, en ultima
instancia, un medio de \verificar la capacidad
manufacturera del titular. Para el titular de la licencia, la
ventaja de convenir en las regalias es que la suma que
debera pagar por la tecnologia se reparte a lo largo de
los aflos y el beneficio que se deriva de la licencia
depende de su rendimiento. Resulta inutil si el titular de
una licencia tiene que pagar una cantidad enorme en
concepto de tasa de tecnologia, que podriamos
denominar regalia global y a continuacion no utiliza dicha
tecnologia para garantizar el rendimiento de la inversion
realizada

Por lo anterior concluimos que el simple hecho de ser
titular de derechos de propiedad intelectual no genera
beneficios econdmicos. Para ello, los titulares de los
derechos deben explotarlos financieramente por medio
de distintos tipos de acuerdos comerciales, incluidos los
acuerdos de licencia y la venta de derechos. En cierto
sentido, todos estos acuerdos comerciales intentan
convertir la propiedad intelectual en capital intelectual.

Como colofébn de este capitulo veamos cuales leyes

protegen la propiedad y el capital intelectual, a través de
un esquema de jerarquizacion de leyes Federales.
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LEYES FEDERALES QUE INTERVIENEN EN LOS LICENCIAMIENTOS DE MARCAS

| Constitucion politica de los '
| Tratados y convenios ]

~ I
l Ley de la Propiedad ll Ley Federal del l I Ley Aduanera ll Ley Federal de I
|

l Reﬂlamentos de estas Ieies l

Caddigo de Cddigo Cddigo de Cddigo Cadigo de
Procedimientos ivi i Procedimientos
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CAPITULO IlI

EL PANORAMA DE LOS VALORES
ASOCIATIVOS EN UN
PROYECTO DE INVERSION

Como vimos en el capitulo anterior quienes son duefios
de alguna marca, pueden explotarla a través de
licenciamientos y sacar provecho de ello, expandiendo
su presencia en el mercado y beneficiandose financiera y
econOmicamente por ello.

Enumeraremos a continuacion algunos ejemplos de este
esquema de licenciamiento de marca, algunos son
internacionales y otros nacionales:

Comida rapida

Kentucky Fried Chicken (Internacional):
KFC comienza en 1952 en Corbin USA,
cuando Coronel Sanders abrié su primer
restaurante. A €l se le acredita como el
pionero del desarrollo del concepto de
franquicia dentro del sector de
restaurantes. Diez afios mas tarde, aproximadamente
600 restaurantes estaban sirviendo su pollo de Receta
Original bajo licencia.

Burger King (Internacional): nacié en Miami, Florida, en
1954, por dos emprendedores Illamados James
McLamore y David Edgerton. Los fundadores, , creian en
el sencillo concepto de ofrecer al cliente comida de
calidad servida rdpidamente, a precios razonables, y en
un medio limpio y atractivo.

Algunos de estos atractivos fue empacar los productos
BURGER KING en papel y hacer siempre las
hamburguesas a la parrilla. Burger King en 1961
administraba 45 restaurantes por todo Florida y el Sur
este de los Estados Unidos.

Hoy BURGER KING es la segunda cadena mas grande
de comida rapida después de McDonalds, cuenta con
mas de 300.000 empleados en 11.000 restaurantes
dispersos en mas de 65 paises, se vende a 15 millones
de Clientes en todo el mundo 1.7 billones de WHOPPER
al afo, lo cual significa mas de 4 millones diarias.

Pizza Hut fue fundada en 1958, la
compafiia gand reconocimiento nacional
en los Estados Unidos gracias a su
campafa publicitaria "Putt Putt to Pizza
Hut", que debutd en la television
americana en 1965. La compafia fue
vendida a PepsiCo en 1977. El sello caracteristico de
Pizza Hut, es el disefio de sus restaurantes con techo de
tejas rojas, disefio que fue adoptado en 1969. Esta
marca ha crecido de forma espectacular hasta
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superar los 12,000 establecimientos existentes en el
mundo

o e Taco Inn

taco inn (internacional) , es una

franquicia 100%

mexicana que inicio operaciones en los afios 70’s, su

éxito radica en la venta del platilo mas popular de la

gastronomia mexicana: el taco, esta franquicia cuenta

con 100 establecimientos en México y el extranjero hasta
el momento.

Hoteles

Holiday Inn (Clasico y Express,
internacional): Esta franquicia se
inicio hace 40 afios cuando se
abrié el primer hotel de esta marca
en Acapulco, posteriormente abrio hoteles en el norte de
México (Monterrey y Matamoros) en coinversion con
franquiciatarios mexicanos; esto fue lo que origino la
modalidad de franquicias en nuestro pais.

HOTELS - RESORTS
T ——

El concepto de construccion de los Holiday Inn marcé
una época en la construccion de hoteles en Meéxico:
desplante arquitectonico horizontal, espléndidos jardines
con alberca, centros de consumo con bares "night club”,
restaurante y salones de convenciones, ademas de ser la
primer marca que inspiré los viajes en familia del
mercado nacional especialmente por sus amplias

habitaciones con dos camas dobles, convirtiéndose en
"el lugar" de cada plaza en el que se instalo.

México que siempre fue reconocido mundialmente por
ser buen anfitrion, y gracias a la atencion en el control de
calidad y el servicio al cliente que Holiday Inn implemento
con la actitud de sus colaboradores mexicanos, se
convirtid en una pauta de servicio y fue modelo en el
mundo dentro de sus manuales de operacion para
empleados y exportd ejecutivos a Europa y Estados
Unidos.

Bienes Raices

Century 21 (Internacional)

@nluy esta  franquicia  naci6 en

2] California en 1971, cuando se

AMERISOUTH REA,_;Y unieron dos vendedores exitosos

para fundar una agencia de bienes raices; esta agencia

crecio en todo el estado de California, hasta que en 1980

decidieron expandirse hacia otras zonas de Estados

Unidos; en 1983 llegaron a Europa y a Japén; en 1989

llego a México y posteriormente a Latinoamérica; se ha

tratado de un negocio exitoso que actualmente se
encuentra en 71 paises y sigue expandiéndose.
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Prestamos y casas de empefio

Prenda lana
(Norteamérica y

Latinoamérica) :
Institucion 100% mexicana
constituida el 26 de Agosto de 1999, de acuerdo a las
leyes Mexicanas, como una sociedad mercantil,
denominada Recursos Inmediatos SC de RL de CV,
incluye 3 negocios en uno: Casa de empefio, Centro
cambiario y Transferencias Electronicas de dinero a
través de Money Gram.

(s Prendalana

CASA DE EMPENO

Desde su fundacion hasta nuestros dias esta franquicia
se ha expandido grandemente llegando a la mayoria de
paises de Latino América y a la parte sur de los Estados
Unidos.

Educacion y ensefianza

Berlitz (Internacional): La organizacion
gue ahora se conoce como Berlitz
International, Inc. fue fundada en
Providence, Rhode Island, USA por
Maximilian D. Berlitz, descendiente de
una larga linea de maestros vy
matematicos, en 2001, Benesse adquirio

la propiedad de Berlitz y la compafiia dejé de cotizar en
Bolsa. Berlitz y Benesse proporcionan conjuntamente
todas las necesidades linglisticas de ensefanza,
traducciones y publicaciones para el mercado global.
Hoy, Berlitz tiene una fuerte presencia en Europa, con
mas de 126 centros, y por supuesto en Norteameérica,
con mas de 70 centros en USA y Canada. El nimero
actual de centros Berlitz alrededor del mundo es mas de
450, y éste numero seguira creciendo seguramente con
la expansion continua en nuevos mercados

Todos estos ejemplos son muestra de lo util que ha sido
el esquema de licenciamiento para los diferentes bienes
y servicios que se producen con el fin de satisfacer las
necesidades de los consumidores.

Para entender mejor esta figura del licenciamiento y dado
que esta tesina se enmarca dentro del contexto de la
valuacion inmobiliaria tomando en cuenta los efectos de
los valores subjetivos y objetivos, concentrémonos en un
ejemplo de una marca que incluye no solo el servicio sino
la construccion del inmueble en donde este se ofrece,
este es el caso de: la cadena de hoteles City Express.
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HOTELES CITY EXPRESS empresa de sus hoteles y tomando en cuenta la siguiente
definicion de lo que es un proyecto de inversion, que es:
“la cantidad de recursos materiales, humanos vy

tecnoldgicos que se requiere para la produccién y/o

City Express es una cadena
hotelera 100 % mexicana que

inicio sus operaciones en el
2003 y que en la actualidad
cuenta con 46 hoteles en toda la
republica, que se presenta con el
siguiente lema, con el cual

cityexpress

la comodidad de hacer neg ocios

Con
describe a sus hoteles:

“Hoteles City Express somos una cadena disefiada para .
transformar su viaje de negocios en un mundo de .
comodidad. Disfrute de su negocio de tecnologia,

excelente ubicacion y un servicio profesional, todo ello a .
un precio razonable.” *

En Hoteles City Express, nos caracterizamos por un
atractivo exterior, de disefilo modular, con altos .
estandares de ingenieria y una excelente

distribucion.  Tenemos  habitaciones

confortables, funcionales espacios :

publicos, y los sistemas de seguridad sl N
=

mas avanzadas. Todo lo que esta
especificamente disefiado en torno a las
necesidades del viajero de negocios
moderno ”

Con la descripcion que hace la propia

distribucion de un producto, con el fin de satisfac
una determinada necesidad humana”.
esta forma asociativa de mercado ha
reconocimiento al complejo mercado donde se localiza

lo cual
siguientes criterios:

er
Estimamos que
logrado el

ha obtenido el éxito observando los

Lograr una mayor penetracion en el mercado.
Incorporacion de nuevos productos o servicios en
un mercado.
Oportunidades de exportacion.
Oportunidad de sustitucion de importacion.
Cambios a la produccion para mejor calidad y
menor costo.
Mejoras a la infraestructura para favorecer
competitividad (zonas
T * industriales, red carretera,
disponibilidad y costo de energéticos y
telecomunicaciones, y acceso a
ferrocarriles y puertos maritimos).

* Obras de beneficio social.

» Consumo de materias primas del
mercado local.
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FORTALEZAS Y DEBILIDADES DEL PROYECTO DE
INVERSION “HOTEL CITY EXPRESS".

Como paso subsecuente en este estudio se presenta el
analisis de la identificacion de las fortalezas y debilidades
que se observan en la figura asociativa de mercado
denominada “Hoteles City Express”, para ello se ha
instrumentado una matriz de ponderacibn de las
fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas que
esta marca ofrece a sus licenciatarios.

Sin embargo antes de
definir las  fortalezas,
debilidades, oportunidades
y amenazas del proyecto
de inversion debemos
establecer cudl sera
nuestra misién y nuestra
visibn como inversionistas
hoteleros:

Mision : Satisfacer la necesidad de alojamiento de las
personas involucradas en todo tipo de negocios,
mediante la instalacion de un hotel que cuenta con un
proyecto que ha probado ser exitoso.

Vision : Ser lider en el alojamiento de personas en la
plaza elegida, ofreciendo servicios hoteleros innovadores

y de calidad, que evolucionen de acuerdo al tiempo que
transcurra, utilizando los recursos ofrecidos por la
licencia adquirida.

Para evaluar que tanto nos conviene elegir el proyecto ,
veamos cuales son los costos de un licenciamiento de la
cadena hotelera City Express y que nos ofrece dentro de
este licenciamiento.

Costos de licenciamiento de los hoteles City Expres S
y ventajas que ofrece

INVERSION TOTAL $69,370,000.00 M.N.
CANON DE ENTRADA $6,300 X Cuarto Instalado
REGALIAS 4.5%

CANON DE PUBLICIDAD 2.5%
DURACION DEL CONTRATO 5 afios
ZONAS PREFERENTES Toda la Republica
MIN. HABITANTES POBLACION 1,500,000

City Express ofrece ademas:

* Marca reconocida * Plan de negocios
e Infraestructura * Presupuesto operativo
tecnoldgica anual
» Acceso a sistemas * Reclutamiento de
de distribucion y personal
de reservaciones » Politicas de control de
» Participacion en la administracion y
los programas de operacién del hotel
publicidad, » Establecimiento de
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comercializacion y campafas de Con los datos del licenciamiento podemos establecer los

promocion promocién, publicidad, factores externos (oportunidades y amenazas) e internos

* Asesoria integral comercializacion y (fortalezas y debilidades) que influiran en el proyecto de

en el desarrolio del ventas inversion hotelero, y los evaluaremos utilizando matrices
proyecto * Responsabilidad

de factores externos e internos que nos permitiran saber

diaria de operacion , o
cual es la viabilidad del proyecto.

Matriz modificada de evaluacion de los factores ext  ernos (EFE)
Para hacer una ponderacién de los diferentes conceptos realizamos lo siguiente:
Asignamos un peso relativo a cada factor: del 0.00 al 1.00; donde 0.0 (No es importante); 1.0 (muy importante)

Asignamos una calificacion. El objetivo sera indicar que tan importante es el concepto para el proyecto de inversion: 1 (nada), 2 (medio), 3
(superior a la media), 4 (optimo)

Multiplicamos el peso de cada factor por su calificacién, sumamos las calificaciones ponderadas y obtenemos un total ponderado que se
promediara entre el nimero de caracteristicas, que nos dird que concepto tiene mas peso.
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¢ Incremento en el turismo de negocios

: : : 1.00 4.00 4.00
(nacional e internacional)
« Ofrecimiento de nuevos productos
(internet de mayor velocidad, centro de 0.8 3.00 240
negocios, gimnasio, transporte gratuito, ' ' '
estacionamiento, etc.) para atraer nuevos
clientes
e Alianzas con agencias de viajes y 1.00 4.00 4.00
compafiias aéreas.
« Ofrecimiento de paquetes de alojamiento
de negocios a empresas y 6rganos 0.8 4.00 3.60
gubernamentales. ' ' ‘
« Ofrecimiento de paquetes de turismo de
ciudad. 0.5 2.00 1.00
» Creacién de un polo de desarrollo en la 1.00 4.00 4.00
zona
3.60
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» Alta competencia debido a las nuevas
franquicias (Microtel, Holiday Inn express, 0.8 3.00 2.40
Best Western, etc.)
« Desocupacion en temporada baja o 20 (0
e Malos empleados o mala administracion 0.8 3.00 ZaY
» Incremento en el costo de los servicios 1.00 4.00 4.00
(agua. Luz, gas, etc.)
» Expuesto a nuevas disposiciones 1.00 4.00 4.00
gubernamentales
* Gastos adicionales dgbido a nuevas 1.00 4.00 4.00
tecnologias
3.06
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Matriz modificada de evaluaciéon de los factores Int

ernos (EFI), seguiremos el mismo proceso que la mat

en las principales ciudades del
pais

» Uso de la marca 1.00 4.00 4.00
e Proyecto de_ i_nversié_n integral 1.00 4.00 4.00
competitivo y exitoso
. Estrateglas~de comerc[al‘lzacmn y 1.00 4.00 4.00
campafias de publicidad,
promocion y ventas
» Capacitacion continua 1.00 4.00 4.00
» Cobertura nacional 1.00 4.00 4.00
e Controles de calidad 1.00 4.00 4.00
» Infraestructura tecnolégica
(Sistema de reservaciones, de 1.00 4.00 4.00
nomina, de inventarios, etc.)
» Acceso a los canales de 1.00 4.00 4.00
distribucion
* Asesoria para localizacién del 1.00 4.00 4.00
hotel
» Manuales de administracién y 1.00 4.00 4.00
procedimientos operativos
» Oficinas de promocién y ventas 0.80 3.00 2.40

riz EFE
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¢ Acompafiamiento durante la
implementacion del proyecto
(proceso de desarrollo, 1.00 4.00 4.00
construccion, implementacién y
operacion de licenciamiento).

» Bases de datos de huéspedes 1.00 4.00 4.00

e Cuenta con despachos

asociados de especialistas en

todas las areas que requiere el
funcionamiento del Hotel

1.00 4.00 4.00

e Liderazgo en el mercado 1.00 4.00 4.00

e Supervisién externa continua 1.00 4.00 4.00

Lo NP . 1.00 4.00 4.00
« Disefo arquitectonico atractivo

3.91

* Costo alto del
licenciamiento 1.00 4.00 4.00

e Tramites
€engorrosos y
complicados

para los 0.80 3.00 2.40
permisos de
funcionamient
o del hotel
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Largo plazo de

retorno de la 1.00 4.00 4.00
inversion
* Pagode 1.00 4.00 4.00
regalias
* Pago de cuota 1.00 4.00 4.00
de publicidad
* Cuotade
entrada 1.00 4.00 4.00
» Alto costo de
mantenimiento 1.00 4.00 4.00
e Pagode
impuestos
locales y 1.00 4.00 4.00
federales
3.80
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RESUMEN DE LAS MATRICES EFE Y EFI

Peso promedio

Decision
ponderado

Conceptos

Oportunidades 3.91 | Ya que las oportunidades tienen un peso
ponderado mas alto nos decidimos por el
proyecto de inversion

Amenazas 3.80 |

Fortalezas 3.60 | Ya que el peso ponderado de las
fortalezas son mayores, decidimos

Debilidades invertir en el proyecto

3.06

Las matrices expuestas en parrafos anteriores se fundan en la medicion del subjetivismo, ya que los valores que se
pretenden encontrar son intangibles e inmateriales, sin embargo reflejan el orden econémico del
proyecto de inversion del hotel City Express en cantidades monetarias que dan un costo mayor o
menor a la operacién segun sea la denominacion asociativa que se esta proyectando.

Este subjetivismo basa su medicion en el grado de necesidad o deseabilidad de la operacién
requerida, aplicando criterios de utilidad y utilidad marginal a las que se les otorgara una
cuantificacion numeraria, segun el peso especifico de los criterios que contempla el subjetivismo
valuado que en este caso se reflejan en los conceptos intangibles de la marca hotelera.

Con ello se llegara a la expresion cualitativa en el negocio inmobiliario con sus elementos inmateriales para
subsecuentemente aplicar estos a los elementos objetivos que conforman el avaluo.

Esto se comprobara al aplicar los métodos de valuacion que se exponen en el capitulo siguiente.
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Las matrices en las que incluimos valores subjetivos mas que valores objetivos, nos muestran que el proyecto de
inversion tiene viabilidad , ahora como siguiente paso procederemos a realizar el avalio de lo que incluye el
licenciamiento de un hotel de la cadena “City Express”, pero antes expondremos el panorama del turismo en México, los
método de valuacion utilizados para valuar la propiedad intelectual y la ubicacion y entorno del hotel materia del avaluo.
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CAPITULO IV

ENTORNO DEL PROYECTO DE INVERSION Y
METODOS DE VALUACION DE MARCAS Y
CAPITAL INTELECTUAL

México es un pais cuya riqgueza en atractivos turisticos es
envidiada por muchos paises. México cuenta con cerca
de 11,000 kms en litorales, tiene salida al Océano
Pacifico y al Océano Atlantico; cuenta con playas muy
bellas como las de Cancun y Playa del Carmen que son
visitadas por turistas de todo el mundo; en todo el pais
existen ruinas arqueologicas y la mayoria de los centros
de poblacion de cada ciudad cuentan con edificios
histéricos que son obras de arte.

Aun cuando sus bosques y
selvas han sufrido a causa
de la desforestacion, en
todo el pais quedan zonas
boscosas con las que
. cualquier excursionista de
todas partes del mundo
guedaria fascinado y que
hacen del ecoturismo y del
turismo de aventura una
experiencia inolvidable.

Este turismo supone mas del 8% del PIB mexicano,
genera mas de 1,8 millones de empleos remunerados y

es una de las actividades que mas divisas genera en la
economia mexicana.

Pero en tiempos recientes se ha popularizado otro tipo
de turismo: “el turismo de negocios”, que podriamos
definir como sigue, “Conjunto de corrientes turisticas
cuyo motivo de viaje esta vinculado con la realizacion de
actividades, laborales y profesionales”.

Existen dos clases de turismo de negocios: el individual y
el grupal.

El primero comprende a los viajeros de negocios, que por
cuestiones inherentes a sus actividades, se desplazan de
una ciudad a otra o de un pais a otro para desarrollar
actividades relacionadas con su profesion; el segundo
comprende a quienes los acuden a eventos tales como :
congresos, convenciones, exposiciones y viajes por
incentivos.

Por qué es importante el Turismo de negocios en nuestro
pais

* Regula la estacionalidad de la demanda turistica
(mejora la ocupacion en temporadas bajas

» Contribuye a elevar el gasto promedio por persona,
de los visitantes (entre 3 y 6 veces que el turista
promedio normal que gasta $427 usd vs. $ 900 usd
en Convenciones, $1,830 usd en Congresos y
$2,250 usd en Incentivos).

e Se constituye asimismo, como un factor de
multiplicacion de los esfuerzos promocionales.

43

Pégina4‘ 3



* Ayuda a elevar la estadia promedio en el pais (1.71
dias por turista normal vs. 4.27 dias por turista
grupal)

* La derrama econOmica que se refleja en la Ciudad,
Region, Estado, contribuye a mejorar y a detonar la
actividad comercial, no solo de los prestadores de
servicios turisticos.

No existen en México estadisticas especificas del
segmento de Turismo de Negocios pero de acuerdo a
cifras de la Secretaria de turismo, este segmento
representa alrededor del 2.4 por ciento del consumo
turistico total, lo que representa alrededor de 2 mil
millones de délares de derrama econdmica.

Por las cifras mencionadas estimamos que un hotel es
un buen negocio en cualquier caso ya sea para alojar a
los turistas regulares o a los turistas de negocios; y
reafirmamos la decision tomada en el capitulo anterior
donde determinamos que era una buena idea invertir
nuestro dinero en un hotel de la cadena City Express que
primordialmente se interesa por el turismo de negocios.

-

Y establecido lo anterior comprobemos lo
optimo del proyecto, realizando la valuacién
de un hotel de la cadena City Express.

METODOS DE VALUACION DE UN HOTEL
Y DE SU VALOR ASOCIATIVO

La valuacibn de un hotel debe realizarse
tomando no solo el inmueble, sino también el

mobiliario, equipo, los elementos
administrativos, la clientela, etc. El
hotel es una empresa comercial
dedicada a brindar alojamiento,

‘ alimentos y los mas variados
servicios personales a sus clientes (huéspedes). El éxito
de los hoteles dependen de los beneficios obtenidos por
los beneficios del servicio que ofrece y es importante que
quien acudié una vez a nuestro hotel, regrese y no solo
€so0 sino que también traiga a sus amigos, conocidos y
parientes con él; esto seria el objetivo del hotel “lograr la
satisfaccion del cliente ”

Los hoteles se construyen, se compran y se venden con
el fin de obtener ingresos, y esa capacidad de generar
ingresos debe valuarse.

Los hoteles son empresas comerciales que ligan una
propiedad fisica con un negocio, por lo tanto se tienen
gue tomar en cuenta el inmueble que seria el objeto
material y el capital intelectual que seria la
propiedad intelectual (marca) y diferentes
aspectos que podemos considerar
inmateriales como los manuales de
operacion, listas de clientes, contratos de
distribucion, tecnologia, sistemas de
informacion, sistemas de seguridad, etc.
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METODOS DE VALUACION DE LA PROPIEDAD
INTELECTUAL

Los meétodos que pueden utilizarse para valuar los
hoteles, son los siguientes:

Método de los Costos Histoéricos

Este método nos ayuda a determinar y establecer el valor
de la marca, a través del calculo y conocimiento de los
gastos anteriores que se han efectuado en la marca y
para la marca. Aqui se toman en cuenta los costos
generados al crear la marca y los costos incurridos en
mantener la misma. La critica a este método de
valoraciéon va encaminada a sefialar que como no se
toma en cuenta la calidad del producto o el resultado
obtenido, y sélo se ve la cantidad gastada, se cae en el
problema de que no necesariamente se obtiene el valor
actual de la marca. Por ejemplo, si una marca al poco
tiempo ha triunfado y se ha posicionado en el mercado
de forma tal que todo el mundo la reconoce y la quiere
adquirir, y recién por la premura del negocio se ha
gastado mucho menos de los montos que estoy
percibiendo como utilidades o como “good will”,
definitivamente nos encontramos con una valoracion
irreal (Al hablar de “good will”, nos referimos a la lealtad o
fidelidad del consumidor y la correspondiente asociacion
del bien o servicio ofrecido con la marca). A la inversa, si
una marca no ha sido exitosa, y se han incurrido en
gastos muy elevados, puede que la marca no
necesariamente valga el equivalente a los

costos historicos que se han efectuado para tratar de
sacar al mercado competitivo esa marca especifica. En
este segundo caso, la marca también sera avaluada de
forma irreal.

En resumen, con este método basicamente
determinamos el monto de la inversion, y no el que
realmente nos servira para acercarnos al valor real de la
marca que es el resultado obtenido de esa inversion.

Método de los Costos Actuales o de Reposicion

Este método nos sefala que el valor de la marca es igual
al valor total de los gastos que sean necesarios para
construir una marca igual en el mercado y con el mismo
valor e impacto en un plazo determinado. Para esto se
deberd determinar el valor actual de los flujos de caja
gue los determina la inversion, descontando una tasa
especifica. Cabe dejar sefialado que flujo de caja es el
movimiento temporal de las cuentas de efectivo de una
empresa, y el flujo de efectivo, es el que muestra el
movimiento de ingresos y egresos Y la disponibilidad de
fondos a una fecha determinada.

Método de las Proyecciones de Rentabilidad Futura

La compafia que determine el valor de su marca por
este método de las proyecciones, realmente tendra un
valor muy semejante al real y sera el mas cercano al
verdadero valor de la marca. Este método se lo obtiene
como bien de “extrapolar las utilidades actuales a precios
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corrientes”, es decir, calcular la rentabilidad futura o el
flujo de caja que la marca generara.

Sin  embargo, a pesar de proporcionarnos un
acercamiento al verdadero valor que tiene la marca, se
debe tener presente que el mercado puede cambiar, y de
esta forma presentarse un grave inconveniente ya que
nuestro calculo futuro dependeria de este factor
indispensable. Pero puede ser que el flujo proyectado no
se deba en su totalidad a la marca como tal, sino a las
habilidades del administrador del negocio, de los
gerentes especificos de la marcas, o de los canales y
sistemas de distribucion implementados para el
intangible.

El método anterior se parece al que propone la OMPI,
gue es el siguiente y es el que aplica en este trabajo de
tesina para estimar el valor de la propiedad intelectual:

Método de Analisis del flujo de efectivo actualizad  o:

Este analisis es probablemente la técnica mas holistica
(corriente que analiza los eventos desde el punto de vista
de las multiples interacciones que los caracterizan) de
valoracion. Las ganancias y los flujos de efectivo
potenciales deben ser evaluados cuidadosamente y
luego expresados en su valor actual con una o varias
tasas de actualizacion. En este modelo matematico se
tiene en cuenta el hecho de que un peso de hoy vale
mas que un peso del afio que viene o un peso del afo
gue le sigue. El valor del dinero en un momento

determinado se calcula adaptando los beneficios futuros
previstos a los valores monetarios actuales usando una
tasa de actualizacion. Esta tasa se utiliza para calcular el
valor econémico e incluye la compensacion de los
riesgos y de las tasas de inflacion previsibles.

Uno de los elementos principales en la valoracion es la
proyeccion de ganancias. Se debera evaluar el potencial
en relacion con la naturaleza imperecedera del activo y la
posibilidad de comercializarlo, con inclusibn de un
examen de los gastos y un calculo del valor residual o del
valor terminal, si los hay. En este método se toman en
cuenta las condiciones del mercado, el posible
rendimiento y el potencial, y el valor cambiante del dinero
conforme pasa el tiempo. Demuestra la existencia o
inexistencia de un potencial de flujo de efectivo de la
propiedad, es muy apreciado y ampliamente utilizado en
la comunidad financiera.

Método de Valorar Intangibles Vs. Valor de la
Empresa

Para poder aplicar este método es indispensable que las
acciones de una compaiiia estén inscritas en una Bolsa
de Valores. Hablamos de que necesariamente debe
existir un mercado bursatil en el pais o ciudad donde se
quiera realizar este tipo de valoracion. De esta forma, al
saber cuanto vale una accion, conocemos cuanto vale un
negocio especifico. No hablamos del valor nominal de las
acciones, sino del valor real de las mismas. Asi, si
sumamos el valor de todas las acciones de esa empresa,
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obtenemos el verdadero monto del patrimonio de la
misma, y al saber a ciencia cierta el valor de la
compafiia, nos basta con restar de ese monto todos los
activos tangibles de la empresa que figuran en sus
balances, lo que nos dara como resultado que el saldo
sea necesariamente el valor de la cartera de los
intangibles de la empresa. Si la empresa se maneja con
una sola marca, definitivamente ese valor obtenido es el
valor de la marca como tal.

Si por el contrario, la empresa tiene mas de un intangible,
pues ese valor obtenido correspondera a todos ellos de
manera general y se debera hacer una posterior division
de ese saldo dependiendo de la participacion en el
mercado que cada una de las marcas o intangibles han
tenido para beneficio de la empresa.

Valor de Mercado Vs. Valor Contable

Este método establece la diferencia entre lo que valen
las acciones contablemente y lo que valen en el
mercado. El valor de mercado menos el valor contable da
como resultado el valor de los intangibles al decir de
unos cuantos que apoyan este tipo de cuantificacion. Sin
embargo, esto no es del todo exacto, como bien
mencionamos antes, con el método de “Valorar
Intangibles Vs. Valor de la Empresa”, el resultado de
restar al valor del mercado el valor contable de las
acciones no necesariamente me establece el valor de
una marca, pues muy bien pueden existir otros valores
gue deban ser restados y que no necesariamente
figuraban en el valor contable de la empresa.

Valor de Mercado — Valor Contable — Capital
Intelectual

Este método es igual que el anterior, pero establece que
adicionalmente se debe restar el valor del capital
intelectual, esto es, la capacidad de gestion del equipo
directivo.

Como bien mencionamos en el método antes sefalado,
esto no es del todo exacto, a pesar de estar mas
acercado a la realidad, porque definitivamente este
capital humano le da un plus a la empresa, pero no
necesariamente a la marca como tal.

Método de comparacién de empresas

Este método lo que hace es comparar dos empresas
analogas que se dedican a la misma actividad o negocio,
con la salvedad de que la una expende sus productos o
servicios marcados y la otra no. Entonces, el valor de la
marca sera el resultado de restar el valor de la empresa
con marca de la empresa sin marca. Este método
tampoco resulta ser del todo confiable, pues puede
ocurrir que una de estas empresas tengan muchos mas
activos tangibles y que se tergiverse la realidad del valor
obtenido como cuantificacién de la marca.

Método de la Valoracion en base a la Posicion en el
Mercado
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Para poder valorar una marca en virtud de este método
es fundamental tener presente varios factores como son:
a) Participacion de la marca en el mercado; b) Grado de
Divulgacion; y, c) Posicidbn competitiva. A través de la
investigacion de los consumidores, conociendo cuales
son las particularidades por las que se sienten ligados
con la marca, y cuanto estarian dispuestos a pagar por
los atributos y los caracteres mas rescatables del bien o
servicio marcado, podriamos obtener la informacion
necesaria para hacer realizable este método.

Capital Intelectual

Es preciso mencionar dentro de este trabajo a lo que nos
referimos cuando hablamos de capital intelectual, y se
trata de los siguientes conceptos:

* Gerencia: referido a la habilidad de la marca de
comportarse como lider del mercado, afianzando
los beneficios que se obtiene al tener una
participacion dominante del mercado.

e Estabilidad : Las marcas que mantienen su
imagen Yy retienen la lealtad del consumidor en el
largo plazo, son més valiosas que las marcas que
no poseen estas caracteristicas.

* Mercado : algunas marcas son mas apreciadas en
determinados mercados gracias a su habilidad de
generar volumenes importantes de ventas, debido
a la existencia de mercados estables o barreras
de entrada para los competidores.

* Internacionalizacion las marcas de ambito
internacional o con potencial para extenderse
regionalmente son mas reconocidas.

* Tendencia: caracteristica de la marca de
permanecer en la percepcion de los consumidores
en forma continda.

« Apoyo: las marcas que se han manejado de
forma consistente y se han apoyado con el tiempo
en la organizacion, son mucho mas valiosas que
las marcas que han funcionado sin una adecuada
estructura organizacional.

» Proteccién : se considera los problemas legales

asociados a la marca, teniendo en cuenta que son
mas valiosas aquellas marcas que son parte de
una organizacion que posee el derecho legal de
protegerlas.

Después de haber repasado los diferentes métodos que
se utilizan para valuar un hotel y su marca asociada,
verificamos con que informacion contamos para realizar
la valuacion.
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Informacion disponible para realizar la valuacion d e
un Hotel de la cadena “City Express”

La informacion a la que se tuvo acceso para realizar la
valuacion de un hotel fue la del hotel City Express
Querétaro, que se ubica en Autopista México- Querétaro
2103, Col. Estrella en la ciudad de Querétaro.

El City Express Querétaro es un hotel de cuatro estrellas
gue se nutre principalmente por turismo de negocios que
puede ser nacional o internacional (mucha gente viene
de Estados Unidos a cerrar tratos comerciales), y cuenta
con las siguientes instalaciones y ofrece los diferentes
servicios que se mencionan a continuacién
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INSTALACIONES Y SERVICIOS DEL HOTEL CITY EXPRESS QU ERETARO

Internet Gratis
T V a color con cable
Teléfono con acceso a larga distancia
Desayuno continental en cortesia
Transportacion gratuita en un radio de 10
km. a la redonda

Despertador Automatico
Restaurante Atencién a grupos y convenciones

El éxito de este hotel es que se encuentra cerca de diferentes sitios muy importantes, como son:

Tiempo:
5 minutos

20 minutos

5 minutos

Péginas O
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Y se encuentra muy cerca de diferentes parques industriales, como lo demuestra la siguiente tabla:

Distancia:
15 km
12 km
15 km
10 km
15 km
10 km
13 km
20 km
30 km
10 km

Como vemos el hotel en cuestiéon esta muy cerca de los puntos mas concurridos en la ciudad de Querétaro, asi como de
los lugares frecuentados por quienes desean cerrar algun trato de negocios.

Las habitaciones que ofrece a sus huéspedes este hotel tienen las siguientes caracteristicas y los siguientes costos:

Péginas 1
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Tarifas de las habitaciones del Hotel City Express

Querétaro

Habitacion Sencilla Tarifa $ 809.00 pesos (incluye  impuestos)

Habitacion equipada con cama Queen Size,
chapas electrénicas, aire acondicionado,
rociadores contra incendios, detector de humo,
teléfono digital, Internet de alta velocidad,
puerto de datos, televisor con cable/control
remoto y radio reloj despertador

Habitacién Doble

Tarifa $ 892.00 pesos (incluye impuestos)

Habitacion equipada con 2 camas
matrimoniales, chapas electrénicas, aire
acondicionado, rociadores contra incendios,
detector de humo, teléfono digital, Internet de
alta velocidad, puerto de datos, televisor con
cable/control remoto y radio reloj despertador

Suites

Tarifa $ 1,011.00 pesos (incluye
Impuestos)
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Amplia suite equipada con cama Queen Size,
chapas electrdnicas, aire acondicionado,
rociadores contra incendios, detector de

humo, teléfono digital, Internet de alta
velocidad, puerto de datos, televisor con
cable/control remoto, radio reloj despertador,
cocineta con horno de microondas, cafetera,
servi bar y sofa cama

_axiisa

El municipio de Querétaro

En lengua Nhafit la llamaban Ndamaxei, que quiere decir "el mayor
juego de pelota”, Segun el Codice Escurialense, su nombre original es
Quereta-Parazicuyo o Ychahtzicuyo que, abreviado indebidamente se
torna en Querétaro, palabra a la que el famoso investigador aleman
Eduardo Seler da la interpretacion de juego de pelota.

Situacion geografica

El municipio de Querétaro, se localiza al Oeste del estado de
Querétaro; fijandose sus coordenadas extremas entre los 2030’ a
2054’ de latitud Norte y a los 10017 a 10036’ d e longitud Oeste.
Colinda al Este con el municipio de ElI Marqués; al Sur con los
municipios de Huimilpan y Corregidora y al Oeste y Norte con el estado
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de Guanajuato.

La superficie municipal es 759.9 kmz?, los que representa el 6.5% de la superficie total del estado, ocupando el séptimo
lugar en extension territorial en el estado.
Poblacion

Segun el dltimo censo 2010, el municipio de Querétaro cuenta con 801,940 habitantes.

54

PéginaS 4‘



Ocupacion hotelera en la ciudad de Querétaro
Subsecretaria de Planeacion Turistica

Resultados de la actividad hotelera
Acumulados a la semana 6 (al 13 de febrero de 2011)
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De la tabla anterior realizada por la Secretaria de  turismo sabemos que:

2009-2011 | 2010-2011

4,030 4,035 | 4,201 | 51.1% | 47.0% | 51.6% 5.0% 4.6 %

Por lo que utilizaremos el porcentaje de ocupacion hotelera de 4.6% que es el mas reciente, y que representa un
incremento de turismo en todo el Estado de Querétaro.

Sin embargo segun la misma Secretaria de Turismo, declara que el municipio de Querétaro concentra el 70% de la
ocupacion hotelera del Estado asi que el porcentaje real de ocupacion hotelera que utilizaremos sera igual a :

Porcentaje Real de ocupacién hotelera promedio en e | municipio de Querétaro

46*0.7=3.22%

3.22%

Habiendo recabado la informacién necesaria procedemos a realizar la valuacion del Hotel City Express Querétaro,
incluyendo sus instalaciones y su propiedad intelectual.
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Capitulo V.
Valuacion del Hotel “City Express Querétaro” y conclu sion para el inversionista

Andlisis Valuatorio del Hotel City Express Querétar o

El andlisis valuatorio se realizara utilizando dos métodos principalmente el enfoque basado en costos y el método de
flujos de efectivo, el enfoque de mercado no sera utilizado debido a que no hay en el mercado inmuebles similares en
venta en la zona de Querétaro.

Los métodos mencionados se realizaran segun las siguientes definiciones:

Método Fisico : Basado en el método de mercado de terrenos, valor de reposicién nuevo tomado de manuales de costos
de construccion que nos proporcionaran costos por metro cuadrado de construccién del periodo de Enero a Marzo del
2011 mediante el sistema de ensambles; la clasificacion es de acuerdo al uso y caracteristicas constructivas de los tipos
de construccion apreciados. Para la determinacion del valor fisico de las construcciones, instalaciones especiales y obras
complementarias se aplica demérito por estado de conservacion y edad.

Método del flujo de efectivo : Para la aplicacion de este enfoque se utiliza el método del "Flujo de Efectivo" que consiste
en traer a valor presente Neto los flujos de efectivo del hotel en un lapso de tiempo propuesto; a un tasa de descuento
Propuesta, de acuerdo al tipo de inmueble y al riesgo del mismo,(ver anexo)
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AVALUO DE TERRENO Y CONSTRUCCION

CALLE Lateral Autopista México-
Querétaro
| NUMERO 2103
| COLONIA Estrella |

DELEGACION O
MUNICIPIO

Santiago de Querétaro

| ESTADO

Querétaro

| VALOR COMERCIAL

$57,724,000.00

| FECHA DEL AVALUO

6 de mayo del 2011

| VALUADOR

Ing. Alejandro A.C. Dupuy Pefa

|. Antecedentes

SOLICITANTE DEL AVALUO:

Domicilio del Solicitante:

NOMBRE VALUADOR:

Especialidad

FECHA DEL AVALUO:

INMUEBLE QUE SE VALUA:

REGIMEN DE PROPIEDAD:

PROPIETARIO DEL
INMUEBLE:

Domicilio del Propietario:

OBJETO DEL AVALUO:

PROPOSITO DEL AVALUO:

Posible inversionista

Lateral Autopista México-
Querétaro 2103, Col. Estrella,
Querétaro, Qro. , P. 76030

Ing. Alejandro Angel Cesar
Dupuy Pefia

Inmuebles
6 de Mayo del 2011
Hotel " City Express " Querétaro

Privada Individual.
Franquicia City Express

Lateral Autopista México-
Querétaro 2103, Col. Estrella,
Querétaro, Qro. ,C P. 76030

Estimar el valor comercial

Conocer el valor de la propiedad
intelectual del hotel
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UBICACION DEL INMUEBLE:

Lateral Autopista México-
Calle: i
Querétaro
NUmero: 2103
Colonia o Fraccionamiento: Estrella
Delegacion o Municipio: Santiago de Querétaro
Cadigo Postal: 76030
Estado : Querétaro, Qro.
NUMERO DE CUENTA )
No se proporcion6
PREDIAL:
NUMERO DE CUENTA DE )
No se proporcion6
AGUA:
Il. Caracteristicas Urbanas
Residencial, Comercial e

CLASIFICACION DE LA ZONA:

TIPO DE CONSTRUCCION
DOMINANTE EN LA CALLE:

Industrial, apreciado en la visita

de inspeccion.

Construcciones comerciales de
todo tipo (restaurantes,
supermercados, tiendas de
conveniencia, hoteles) y obras
de infraestructura urbana de
gran importancia  (carretera
México- Querétaro).

INDICE DE SATURACION EN
LA ZONA::

DENSIDAD DE POBLACION:

ESTRATO
SOCIOECONOMICO:

CONTAMINACION
AMBIENTAL:

USO DEL SUELO PERMITIDO:

VIAS DE ACCESO E
IMPORTANCIA DE LAS
MISMAS:

SERVICIOS PUBLICOS Y
EQUIPAMIENTO URBANO:

90% apreciado en la visita
200 Hab/Ha

Medio

Alta debido a la gran cantidad de
automédviles y camiones que
circulan por la carretera México
— Querétaro

Mixta, Habitacional, Industrial y
Comercial, observado en la
visita

La carretera México- Querétaro
como via primaria de alto flujo
vehicular.

Agua potable mediante tomas
domiciliarias, drenaje, red de
electricidad, lineas telefénicas,
transporte urbano, recolecciéon
de basura, iglesias, escuelas de
niveles todos los niveles,
vigilancia mediante patrullas del
municipio, restaurantes y
expendios de comida rapida,
mercados y supermercados.
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Ill. Terreno

TRAMOS DE CALLE, CALLES
TRANSVERSALES,

LIMITROFES Y ORIENTACION:

MEDIDAS Y COLINDANCIAS
SEGUN:

AL NORTE :

AL SUR :

AL ORIENTE :

AL PONIENTE :

SUPERFICIE TOTAL DEL
TERRENO:

Se localiza sobre la Carretera
México - Querétaro

Planos proporcionados en los
que se establece que el predio
tiene una afectacion que reduce
su superficie

49.50 m con el lote 3B

49.59 m con Carretera México —
Querétaro

102.40 m con el lote 3B
92.00 m con propiedad privada

5,751.31 m*  segun Escritura
Puablica 12,331, otorgada el 3 de
Junio del 2003 ante la Fe del
Lic. Héctor Villegas Olivares,
Notario Publico No. 122 con
ejercicio en la Demarcacion
Notarial ~ correspondiente  al
Primer Distrito Registral de la
Ciudad de Querétaro

4,768.00 m’
proporcionados.

segun planos

SUPERFICIE
CONSTRUCCION:

Tipo 1:

Tipo 2:

SUPERFICIE TOTAL
CONSTRUIDA:

TOPOGRAFIA Y
CONFIGURACION:

NUMERO DE FRENTES:

CARACTERISTICAS
PANORAMICAS:

DENSIDAD HABITACIONAL:

Se localiza sobre la Carretera
México - Querétaro

3,718.00 m* Cuerpo del Hotel,
segun plano estructural
proporcionado por el cliente

74.30 m?
estructural

Partico segun plano

3,792.30 m?

Terreno de configuraciéon
irregular con ligera pendiente
descendente hacia el fondo del
mismo.

Uno, hacia la lateral de Ila
carretera México — Querétaro

Construcciones comerciales de
todo tipo (restaurantes,
supermercados, tiendas de
conveniencia, hoteles) y obras
de infraestructura urbana de
gran importancia  (carretera
México- Querétaro).

200 Hab/Ha
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INTENSIDAD DE
CONSTRUCCION:

SERVIDUMBRES Y/O
RESTRICCIONES:

79%

Restricciones, las que marca el
reglamento de construccion
vigente en el municipio. Segun
plano proporcionado, el predio
tiene una afectacién que reduce
la superficie estipulada en
escrituras a 4,768 m?

IV.- DESCRIPCION GENERAL DEL INMUEBLE

CROQUIS:
A
b
N\
=) | \
|| | [ %
\ L l = ‘ |
\ i N
) W o~ "\\
PNy i N
3 Inmueble
v ; Valuado
»

En un terreno sensiblemente
plano y de configuracion
irregular se encuentra
desplantado un hotel de cuatro
estrellas desarrollado en cinco
niveles, distribuido de la
siguiente forma : En su planta
baja se encuentra la recepcion,
un vestibulo, el bar, el salén de
juntas, oficinas del hotel, area de
control de servicios; en el primer
nivel cuenta con: habitaciones,
un vestibulo, oficinas, cocina y
comedor de empleados; en el
segundo nivel: habitaciones, un
vestibulo y oficinas; en los
demas pisos se encuentra un
vestibulo y habitaciones del
hotel; &rea de alojamiento de
equipos de refrigeracion,
espacio para la subestacion y
las calderas; ademas de contar
con 975 m2 de estacionamiento.

USO ACTUAL:
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EL EDIFICIO CUENTA CON

121 habitaciones distribuidos en
primero,  segundo, tercero,
cuarto y quinto nivel

Patio de estacionamiento

Dos elevadores para
huéspedes, con capacidad para
6 personas

Un salén de eventos y lobby

Area de oficinas de control
administrativo

Area de ventas

Area de estacionamiento
Area de servicios
Comedor de empleados

Area de jardines

LAS HABITACIONES SE ENCUENTRAN DISTRIBUIDAS DE L A

SIGUIENTE FORMA

Habitaciones sencillas
Habitaciones dobles
Habitaciones suites
comunicadas
Habitacion para
discapacitados

Total

76
40

4

(=Y

121

TIPOS DE CONSTRUCCION:

Tipo 1:

Tipo 2:

CALIDAD Y CLASIFICACION:

NUMERO DE NIVELES:

EDAD APROXIMADA:

VIDA UTIL REMANENTE:

ESTADO DE CONSERVACION:

CALIDAD DEL PROYECTO:

UNIDADES RENTABLES o
SUSCEPTIBLES DE
RENTARSE:

Hotel construido en cinco
niveles
Pértico segun plano estructural

Hotel de negocios clase media
econdmica

Tipo 1: Cinco niveles: Tipo 2: Un
nivel.

5 afos, los dos tipos.
55 afios los dos tipos.
Bueno todos los tipos

Adecuado a su uso

121 Habitaciones y un salon de
juntas.

IV.- DESCRIPCION GENERAL DEL INMUEBLE

a) OBRA NEGRA O GRUESA:
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CIMIENTOS:

ESTRUCTURA:

MUROS:

ENTREPISOS:

TECHOS:

AZOTEAS:

BARDAS:

Tipo 1 y 2: Se suponen zapatas
corridas, aisladas y contratrabes
de concreto armado.

Tipo 1: Muros de carga Yy
divisorios reforzados con
cadenas, castillos, columnas,
cerramientos 'y trabes de
concreto armado de secciones
variables; Tipo 2: Columnas de
soporte de .30 y .80 cm. de
diametro

Tipo 1: De block de cemento de
14 cm de espesor, asentados y
junteados con mortero cemento-
arena; Tipo 2: No tiene.

Tipo 1. Losas aligeradas de
concreto armado; Tipo 2 : No
tienen

Tipo 1 y 2 : Losa de concreto
armado reforzado y trabes
peraltadas

Tipo 1 y 2: Selladas e
impermeabilizadas con morter
plast.

Barda perimetral de block hueco
de concreto, acabado aplanado
fino de mezcla, una cara altura
2.50 m. con pintura

b) REVESTIMIENTOS Y
ACABADOS INTERIORES:

APLANADOS INTERIORES:

APLANADOS EXTERIORES:

PLAFONES:

LAMBRINES:

PISOS:

ZOCLOS:

Tipos 1y 2 : Yeso a plomo y
regla acabado fino con pintura
vinilica

Tipo 1 : De mezcla, acabado fino
con pintura vinilica ; Tipo 2: De
mezcla acabado medio con
pintura vinilica

Tipos 1: Falso de tipo modular
suspendidos y fijados mediante
de estructura de aluminio; Tipo
3: de tabla roca con pintura
vinilica Tipo 2: No tiene.

No tienen, todos los tipos

Tipo 1: Alfombra de uso rudo
para habitaciones y pasillos;
Tipo 2: No tiene.

Tipos 1: De alfombra y costilla
de madera, Tipo 3: de Loseta
ceramica de 10 x 30 Tipo 2: No
tiene.
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ESCALERAS:

PINTURA:

RECUBRIMIENTOS
ESPECIALES:

c) CARPINTERIA:

d) INSTALACIONES
HIDRAULICAS Y SANITARIAS:

MUEBLES DE BANO:

EQUIPO DE COCINA:

Tipo 1: De concreto acabado
rustico con pintura vinilica Tipo 2
: No tiene

Tipo 1, 2 y 3: Vinilica en general
y esmalte en elementos
metalicos;

No tienen, los dos Tipos.

Tipo 1 Puertas de
intercomunicacion de madera de
pino; Tipo 2: No tiene.

En general, tuberia galvanizada
y de cobre en alimentaciones;
ramaleos sanitarios con tuberias
de PVC de 4"y 2", registros de
tabique, aplanados interiores
con cemento gris pulido; linea
de albafial con tuberias de
concreto de 15 y 20 cm de
diametro.

Tipos 1: Blancos de buena
calidad adecuados para la
industria hotelera; Tipo 2: No
tienen.

Tipo 1y 2: No tienen.

e) INSTALACIONES
ELECTRICAS:

f) PUERTAS Y VENTANERIA
METALICAS:

g) VIDRIERIA:

h) CERRAJERIA:

i) FACHADA:

Tipo 1 y 2 : Ocultas entubadas
con poliducto 'y  conduit;
apagadores y contactos
normales, salidas normales con
luminarias incandescentes
normales

Tipo 1. En puertas de acceso a
la nave; Tipos 2: No tiene.

Tipos 1 : Vidrio comun
semidoble en general Tipo 2: No
tiene

Tipo 1: De buena calidad en
puertas de acceso a las
habitaciones accionandolas con
tarjeta; Tipo 2: No tiene.

Moderna mediante lineas rectas,
muros con aplanado fino vy
pintura vinilica.
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i) INSTALACIONES ESPECIALES, ELEMENTOS ACCESORIOS

Y OBRAS COMPLEMENTARIAS:

INSTALACIONES
ESPECIALES:

Can

Unidad

EDAD

V.R.N.
(Unitario)

FACTORES

Fco

Fed

FRE.

V.N.R

V.N.R.

SISTEMA CONTRA
INCENDIO CON MOTOR DE
COMBUSTION INTERNA A
DIESEL C/BOMBA DE 10
H.P. TAM. 4" x 4"

1.00

LOTE

1.00

133,642.67

1.00

0.96

0.96

133,642.67

128,296.96

SISTEMA
HIDRONEUMATICO
COMPUESTO POR DOS
TANQUES DE ACERO AL
CARBON DIM: 1.75 x .45,
CON CINCO
MOTOBOMBAS
CENTRIFUGAS TAM: 1/2 x
1/2 MOTOR DE 5 H.P

1.00

LOTE

1.00

94,434.39

1.00

0.96

0.96

94,434.39

90,657.01

TRANSFORMADOR T-
SECO TRIFASICO 150°
225kva. T-PRIMARIA 440 v.,
SECUNDARIA :220 / 127

1.00

LOTE

1.00

78,789.67

1.00

0.96

0.96

78,789.67

75,638.08

ELEVADOR PASAJE 0.9
TON, 61 M/MIN 5 PARADAS
18 M. DISTANCIA VIAJE

2.00

LOTE

1.00

695,919.45

1.00

0.96

1.00

1,391,838.9

1,336,165.34
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INSTALACIONES
ESPECIALES:

Can

Unidad

EDAD

V.R.N.
(Unitario)

FACTORES

Fco

Fed

FRE.

V.N.R

V.N.R.

SISTEMA CONTRA
INCENDIO CON MOTOR
DE COMBUSTION
INTERNA A DIESEL
C/BOMBA DE 10 H.P. TAM.
4" x 4"

1.00

LOTE

1.00

133,642.67

1.00

0.96

0.96

133,642.6
7

128,296.96

SISTEMA
HIDRONEUMATICO
COMPUESTO POR DOS
TANQUES DE ACERO AL
CARBON DIM: 1.75 x .45,
CON CINCO
MOTOBOMBAS
CENTRIFUGAS TAM: 1/2 x
1/2 MOTOR DE 5 H.P

1.00

LOTE

1.00

94,434.39

1.00

0.96

0.96

94,434.39

90,657.01

TRANSFORMADOR T-
SECO TRIFASICO 150°
225kva. T-PRIMARIA 440
v., SECUNDARIA :220 /
127

1.00

LOTE

1.00

78,789.67

1.00

0.96

0.96

78,789.67

75,638.08

ELEVADOR PASAJE 0.9
TON, 61 M/MIN 5
PARADAS 18 M.

DISTANCIA VIAJE

2.00

LOTE

1.00

695,919.45

1.00

0.96

1.00

1,391,838.

90

1,336,165.34
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INSTALACIONES
ESPECIALES:

Can

Unidad

EDAD

V.R.N.
(Unitario)

FACTORES

Fco Fed FRE.

V.N.R

V.N.R.

GENERADOR DE AGUA
CALIENTE A GASLP
TELEDYNE LAARS MOD. LC-
[1-175 C/VALVULAS,
ACUASTATOS,
TERMOMETROS Y
CHIMENEA DE 8"

2.00

EQ

1.00

57,682.32

1.00 0.96 0.96

115,364.64

110,750.05

UNIDAD GENERADORA DE
AGUA HELADA 180 TON, 538
GPM, C/COMPRESOR TIPO
TORNILLO Y
CONDENSADOR ENFRIADO.

1.00

PZA

1.00

884,962.00

1.00 0.96 0.96

884,962.00

849,563.52

UNIDAD FAN & COIL 400 cfm.

121.00

PZA

1.00

4,285.59

100 | 004 | 094

518,556.39

487,443.01

PROTECCION VS. INCENDIO:

ROCIADORES/ SPRINKLERS
+ HIDRANTES P/HOTEL 4
ESTRELLAS

121.00

CUAR

1.00

695,919.45

1.00 0.94 0.94

2,647,943.4
3

2,489,066.82

SUMA

5,567,580.81
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ELEMENTOS
ACCESORIOS:

Can

Unid
ad

EDAD

V.R.N.
(Unitario)

FACTORES

Fco

Fed

FRE.

V.N.R

V.N.R.

TANQUE DE GAS
CAPACIDAD DE 5000 Lt.

1.00

PZA

1.00

42,041.34

1.00

0.99

0.99

42,041.34

41,620.93

SUMA

41,620.93

OBRAS
COMPLEMENTARIAS:

Can

Unid
ad

EDAD

V.R.N.
(Unitario)

FACTORES

Fco

Fed

FRE.

V.N.R

V.N.R.

BARDA PERIMETRAL DE
BLOCK HUECO DE
CONCRETO, ACABADO
APLANADO FINO DE
MEZCLA, UNA CARA ALTURA
2.50 M.+PINTURA

243.40

MmI

1.0

1,819.82

1.00

0.99

0.99

442,944.19

438,514.75

GUARNICION CONCRETO
HIDRAULICO 152X457 MM

392.20

ML

1.0

144,51

1.00

0.99

0.99

56,676.82

56,110.05

RAMPA DE CONCRETO
PARA CARRITOS DE SUPER
DE 1 A 1.5 MTS DE ANCHO
PO UN ENTREPISO DE3 A4
MTS

1.00

LOT

1.00

37,534.43

1.00

0.99

0.99

37,534.43

37,159.09

JARDINERIA - PAISAJE Inc.
PASTO, TIERRA LAMA
ARBUSTOS, TRONCO 10
CM., H MENOR 1.20 M. A
CADA 40 M2 Y PLANTAS DE
ORNATO A CADA 3.5 M2
AREA.

554.04

1.00

315.64

1.00

0.99

0.99

174,877.19

173,128.41

SUMA

TOTAL

704,912.30

6,314,114.03
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V.-CONSIDERACIONES PREVIAS AL AVALUO

Segun plano proporcionado, el predio tiene una afec  tacién
que reduce la superficie estipulada en escrituras a 4,768 m2

Para la homologacion y calculo del valor del terreno se utilizé la
superficie resultante de los planos proporcionados

La determinacion del valor comercial del inmueble se
realizé mediante el analisis y ponderacion del resu  Itado del
procedimiento de valuacibn que a continuacién se
menciona.

Método Fisico: Basado en el método de mercado de terrenos,
valor de reposicidn nuevo tomado del Manual InterCost, costos
por metro cuadrado de construccién Ene-Mar 2011 mediante el
sistema de ensambiles; la clasificacién es de acuerdo al uso y
caracteristicas constructivas de los tipos de construccién
apreciados. Para la determinacion del valor fisico de las
construcciones, instalaciones especiales y obras
complementarias se aplica demérito por estado de conservacion
y edad.

Método de Rentabilidad: Para la aplicacion de este enfoque se
utiliza el método del "Flujo de Efectivo" que consiste en traer a
valor presente Neto los flujos de efectivo del hotel en un lapso
de tiempo propuesto; a un tasa de descuento determinada de
acuerdo al tipo de inmueble y al riesgo del mismo, asi mismo se
calculara la Tasa Interna de Retorno con el fin de demostrar la
bondad de invertir en este proyecto(ver anexo flujo de efectivo
del hotel, anexo tasa de descuento y Tasa Interna de Retorno).

Valor Comercial: Se define como el precio probable que tendria
un bien a la fecha del avallo, por el cual un vendedor y un
comprador estarian de acuerdo en celebrar una operacion de
compra - venta, ambos con pleno conocimiento del bien y sin
ninguna necesidad imperiosa o urgente de llevar a cabo dicha
operacion.
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VI.- AVALUO FiSICO o DIRECTO:

A) DEL TERRENO:

LOTE TIPO: VARIABLE VALORES DE CALLE PAR ALOTE TIPO $3,530.00/ M2
NOTA: TERRENO HOMOLO GADO DIRECTAMENTE CON LAS OFERTAS, POR CONSIGUIENTE SE APLICA FRE IGUAL A LA
UNIDAD.
DETERMINACION DEL VALOR DEL TERRENO:
FRACCION SUPERFICIE: VALOR COEFICIENTE MOTIVO VALOR UNIT. VALOR
M2 UNIT.($/M2) COEFICIENTE RESULTANTE PARCIAL
INTEGRA 4,768.00 3,530.00 1.00 FRE 3,530.00 16,831,040.00
SUBTOTAL (a) $ 16,831,040.00
B) DE LAS CONSTRUCCIONES:
TIPO: USO: RANGO CLASE: PRESENTACION: NIVELES:
TIPO 1: Cuerpo del Hotel, Recepcidn, 2 3 BUENO 5
Lobby, Oficinas , Salon de
eventos, incluye 975.65 m2 de
estacionamiento
TIPO 2 Pértico 2 3 BUENO 1
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FACTORES DE EFICIENCIA::

TIPO: CONSERV EDAD CONSERV. F. EDAD FRE. DEMERITO
TIPO 1: BUENO 5 1.00 0.96 0.96 4.00%
TIPO 2: BUENO 5 1.00 0.96 0.96 4.00%

TIPO: uso AREA (M2) VALOR REP DEMERITO (%) VALOR UNITARIO VALOR

NUEVO NUEVO DE REP PARCIAL (%)

TIPO 1 Cuerpo del Hotel, 3,718.00 10,182.00 4.00% 9,774.72 36,342,408.96

Recepcion, Lobby,
Oficinas , Salon de
eventos, incluye
975.65 m2 de
estacionamiento
TIPO 2: Pértico 74.30 3,817.00 4.00% 3,664.32 272,258.98
Mobiliario del hotel (paquete) 2,685,278.38
TOTAL 3,792.30 SUBTOTAL (b) $ 39,299,946.32
VALOR UNIT. MEDIO : 10,363.09 / m2

c) INSTALACIONES ESPECIALES, ELEMENTOS ACCESORIOS Y OBRAS
COMPLEMENTARIAS

VALOR FISICO O DIRECTO:
(@)+(b)+(c)

SUBTOTAL (c)

$6,314,114.03

$62,445,000.00
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VII.-ANALISIS DE MERCADO

A) INVESTIGACION DE MERCADO DE TERRENOS (AVALUO FISICO).
DATOS DEL INMUEBLE Q UE SE VALUA

UBICACION: Lateral Autopista México- Querétaro 2103, Col. Estrella, Querétaro, Qro. , C.P. 76030
SUP. TERR.: 4,768.00 m2
SUP. CONST.: 3,792.30 m2

CARACTERISTICAS

En un terreno sensiblemente plano y de configuracién irregular se encuentra desplantado un hotel de cuatro

estrellas desarrollado en cinco niveles,

distribuido de la siguiente forma : En su planta baja se encuentra la

recepcion, un vestibulo, el bar, el saldn de juntas, oficinas del hotel, area de control de servicios; en el primer nivel
cuenta con: habitaciones, un vestibulo, oficinas, cocina y comedor de empleados; en el segundo nivel:
habitaciones, un vestibulo y oficinas; en los demds pisos se encuentra un vestibulo y habitaciones del hotel; area
de alojamiento de equipos de refrigeracion, espacio para la subestacion y las calderas; ademas de contar con 975
m2 de estacionamiento.

OFER PRECIO SUP.(m2) | PRECIO/ FACTORES DE HOMOLOGACION FRe VALOR
TA OFERTADO M2, Zona | Ubicac | Uso | Forma | Sup | Serv | Neg RESULTANTE
$/IM2
1 20,974,920.00 | 5,243.73 4,000.00 | 1.00 1.00 1.00 1.00 1.02 | 1.05 | 0.95 1.013 4,053.60
2 12,400,000.00 | 4,000.00 3,100.00 | 1.00 1.00 1.15 1.00 0.97 | 1.10 | 0.90 1.06 3,427.67
3 7,000,296.00 2,258.16 3,100.00 | 1.00 1.00 1.15 1.00 0.88 | 1.10 | 0.90 1.005 3,116.12
CUANDO EL FACTOR DE HOMOLOGACION ES MENOR A LA UNID AD DENOTA QUE LA PROMEDIO:($/M2) 3,532.46
OFERTA ES MEJOR QUE EL BIEN VALUADO
VALOR UNITARIO APLICADO: ($/M2) 3,530.00
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VIII.-METODO DE FLUJOS DE EFECTIVO (HOTEL CITY EXPRESS QUERETAR O)

DATOS (PARA UN HORIZONTE DE 10 ANOS, 2011 - 2020):

N°de cuartos 121 IA = Incr. anual de ocupacion 3.2%
% de Ocupacion Actual 50.4% VNR (Terrero) 16,831,040
% de Ocupacion Plaza 51.6% VNR (Const) 45,614,060
Tarifa Promedio $/dia 809 Recuperacion de construccién  80%
Ingreso Potencial/dia’lhab 50,511 Tasa de Descuento 14.15%

RESULTADO OBTENIDO (HORIZONTE DE 10 ANOS, 2011 - 2020):

Ingresos (renta habitaciones y otros) 100.00% 321,060

Gastos Directos (habitaciones, alimentos y bebidas y otros) 25.38% 68,819

Gastos Indirectos (administracién, mantenimiento, p ublicidad y promaocion ) 36.95% 99,448
Utilidad antes de impuestos 37.67% 152,794

Utilidad después de impuestos (ISR, hospedaje, PTU.) 36.13% 131,655

* Cifras en miles de pesos

VALOR PRESENTE NETO (DESPUES DE IMPUESTOS) $57,787,643.21

VALOR DEL HOTEL CITY EXPRESS QUERETARO POR

METODO DE FLUJOS DE EFECTIVO $57,788,000.00

* VER ANEXO DE FLUJOS DE EFECTIVO
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IX.-RESUMEN DE VALORES OBTENIDOS

VALOR FiSICO O DIRECTO: $62,445,000.00

aFisico

VALOR POR METODO DE FLUJOS DE $57,788,000.00
EFECTIVO:

@FLUJOS DE
EFECTIVO

X.-CONSIDERACIONES PREVIAS A LA CONCLUSION

SE CONSIDERA QUE EL VALOR COMERCIAL DEL INMUEBLE CORRESPONDE AL 70% DEL VALOR OBTENIDO POR
EL METODO FISICO Y EL 30% DEL VALOR POR METODO DE FLUJO DE EFECTIVO OBTENIDO EN N.R..

Xl.- CONCLUSION

EL VALOR COMERCIAL DEL INMUEBLE MOTIVO DEL PRESENTE AVALUO ASCIENDE A: $ 61,048’00000

(SESENTAY UN MILLONES CUARENTA'Y OCHO MIL PESOS 00/100 M.N.)

VALOR CALCULADO CON CIFRAS AL DIA 6 de Mayo del 2011:

VALUADOR:

Ing. Alejandro Angel Cesar Dupuy Pefia
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ANEXO REPORTE FOTOGRAFICO

SALA DE JUNTAS

CENTRO DE NEGOCIOS

RECEPCION

COMEDOR
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ANEXO REPORTE FOTOGRAFICO

HABITACIONES

ELEVADOR

AZOTEAY EQUIPO DE AIRE
ACONDICIONADO

SISTEMA HIDRONEUMATICO
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ANEXO FLUJO DE EFECT IVO DEL HOTEL

Concepto % de ingreso 1A SUMA 2011 2012 2013 2014
% de Ocupacion 3.2% 50.40%. 52.02% 53.70% 55.43%
Ingresos 100.00% 321,060 23,410 24,164 24,942 25,745
Habitaciones 76.92% 208,541 18,008 18,588 19,186 19,804
otros 23.08% 62,562 5,402 5,576 5,756 5,941
Construccion 49,956 0 0 0 0
Gastos Directos 25.38% 68,819 5,943 6,134 6,331 6,535
Habitaciones 90.91% 68,819 5,402 5,576 5,756 5,941
otros 9.09% 6!256 540 558 576 594
Gastos Indirectos 36.95% 99,448 8,650 8,913 9,186 9,467
Administracion 81.19% 81,331 7,023 7,249 7,483 7,723
Mantenimiento 5.27% 4,561 456 456 456 456
Publicidad y Promocién 13.53% 13,555 1,170 1,208 1,247 1,287
Utilidad (U.A.L) 37.67% 152,794 8,818 9.116 9,425 9,743
ISR 30% 13613 0 0 0 0
Impuesto sobre 206 4,171 360 372 384 396
hospedaje
PTU 10% 3,481 0 0 0 0
Utilidad (U.D.1.) 36.13% 131,529 8,458 8,745 9,041 9,347
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ANEXO FLUJO DE EFECTIVO DEL HOTEL

Concepto 1A 2015 2016 2017 2018 2019 2020
% de Ocupacion 3.2% 57.21% 59.05% 60.96% 62.92% 64.94% 67.04%
Ingresos 26,574 27,430 28,313 29,225 30,166 81,093
Habitaciones 20,441 21,100 21,779 22,480 23,204 23,951
otros 0 6,330 6,534 6,744 6,961 7,185
Construccion 6,132 0 0 0 0 49,956
Gastos Directos 6,746 6,963 7,187 7,419 7,657 7,904
Habitaciones 6,132 6,330 6,534 6,744 6,961 7,185
otros 613 633 653 674 696 719
Gastos Indirectos 9,757 10,057 10,366 10,685 11,014 11,354
Administracion 7,972 8,229 8,494 8,767 9,050 9,341
Mantenimiento 456 456 456 456 456 456
Publicidad y Promocion 1,329 1,371 1,416 1,461 1,508 1,557
Utilidad (U.A.l) 10,071 10,410 10,760 11,121 11,494 61,835
ISR 0 0 0 2,247 1,931 9,436
Impuesto sobre 409 422 436 450 464 479
hospedaje
PTU 0 0 0 1,112 1,149 1,219
Utilidad (U.D.l.) 9,662 9,988 10,325 7,313 7,950 50,701
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TASA DE DESCUENTO

Necesitamos de la tasa de descuento para determinar el valor de la marca, para lo cual utilizaremos el VPN (Valor Presente Neto), que se refiere

a los siguiente:

El VPN indica el valor resultante de descontar la inversion y la suma que ya recibia el inversionista por su inversion, se trata de del remanente
neto que obtiene el inversionista, en pesos de hoy, después de descontar los ingresos a la tasa de descuento, y restarle la inversion inicial. Se
puede considerar que el inversionista le presta al proyecto un dinero que debe ser devuelto con intereses a la tasa de descuento, y algo
adicional, que es el beneficio que recibe por haber realizado la inversion.

El valor presente neto mide el remanente en pesos de hoy, después de descontar la inversién (o el préstamo que le hace el inversionista al
proyecto) y el interés (calculado a la tasa de descuento) que debe devolver el proyecto al inversionista.

Para determinar la tasa de descuento que utilizaremos para calcular el valor de la marca, utilizamos lo siguientes indicadores

Tasa de descuento

IPC (indice de Precios y Cotizaciones)

Es la tasa de retorno requerida sobre una inversién, refleja la oportunidad perdida de gastar o
invertir en el presente por lo que también se le conoce como costo o tasa de oportunidad. Su
operacion consiste en aplicar en forma contraria el concepto de tasa compuesta. Es decir, sia
futuro la tasa de interés compuesto capitaliza el monto de intereses de una inversion presente,
la tasa de descuento revierte dicha operacion. Esta tasa se encarga de descontar el monto
capitalizado de intereses del total de ingresos percibidos en el futuro.

Es un indicador de la evolucién del mercado accionario en su conjunto. Se calcula en funcién de
las variaciones de precios de una seleccion de acciones, llamada muestra, balanceada,
ponderada y representativa de todas las acciones cotizadas en la BMV. Este indicador sirve
como referencia para medir el rendimiento de las inversiones que se realizan, es un instrumento
financiero utilizado como parametro para evaluar la eficiencia de la gestion de un portafolio
financiero en comparacion con emisiones del mismo tipo o en el mismo mercado.

Pégina7 9



TASA DE DESCUENTO

INPC (indice Nacional de Precios al
Consumidor)

IPC Sectorial (Indice de precios y
cotizaciones del sector servicios en este
caso)

CETES

Tasa Nominal

Tasa efectiva anual

Es un indicador econémico cuya finalidad es medir a través del tiempo la variacion de los
precios de una canasta fija de bienes y servicios representativa del consumo de los hogares.
El INPC es el instrumento estadistico por medio del cual se mide el fenémeno econdémico de
la inflacion ( crecimiento continuo y generalizado de los precios de los bienes y servicios que
se venden en una economia)

Son indices de precios calculados para cada sector de la actividad econdmica, segun sea
definido por la BMV.

Certificados de la Tesoreria de la Federacion. Titulos de crédito al portador emitidos y
liquidados por el Gobierno Federal a su vencimiento

Es la tasa de interés anual pactada que rige una operacion financiera durante un plazo
determinado. Se refiere al retorno de los ahorros en términos de la cantidad de dinero que
se obtiene en el futuro para un monto dado de ahorro actual.

"La tasa de interés nominal es igual a la tasa real mas la inflacion

Es la tasa a la cual se capitaliza el dinero anualmente; aun cuando el dinero se capitalice
semestral, trimestral o0 mensualmente
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ANO IPC RM IPC INPC RM INPC TRM CETES RM Afio | IPC sector RM TRM
CETES servicios IPSEC
2000 | 5,652.19 64.3033 15.24% 2000 683.48
2001 6,372.28 12.74% 67.1349 4.40% 7.98% 11.31% 6.61% 2001 871.92 27.57% | 22.19%
2002 6,127.09 -3.85% 70.9619 5.70% -9.03% 7.09% 1.31% 2002 836.41 -4.07% | -9.25%
2003 | 8,795.28 43.55% 73.7837 3.98% 38.06% 6.23% 2.16% 2003 | 1103.31 | 31.91% | 26.87%
2004 | 12,917.88 46.87% 77.6137 5.19% 39.63% 6.82% 1.54% 2004 | 1857.68 | 68.37% | 60.06%
2005 | 17,802.71 37.81% 80.2004 3.33% 33.37% 9.20% 5.68% 2005 2143.84 15.40% | 11.68%
2006 | 26,448.32 48.56% 83.4511 4.05% 42.78% 7.19% 3.02% 2006 3331.14 55.38% | 49.33%
2007 | 29,536.83 11.68% 86.5881 3.76% 7.63% 7.19% 3.30% 2007 | 4127.59 | 23.91% | 19.42%
2008 | 22,380.32 -24.23% 92.2407 6.53% -28.87% 7.68% 1.08% 2008 | 3340.39 | 19.07% | 24.03%
2009 | 32,085.17 43.36% 95.5370 3.57% 38.42% 5.43% 1.79% 24.93% | 19.53%
2010 | 37,997.34 18.43% 99.7421 4.40% 13.43% 4.41% 0.01% 2009 253.90
2011 | 35,531.22 -6.49% 100.0010 0.26% -6.73% 4.21% 3.94% 2010 304.44 19.91% | 14.85%
20.77% 4.11% 16.06% 7.67% 2.77% 2011 317.06 4.15% | 3.88%
12.03% | 9.36%
*Ver nota 1 22.35% | 17.50%

Pégina8 1



TASA DE DESCUENTO

Tasa RM IPCsec 22.35%
Tasa RM INPC 4.11%

Tasa Real IPCsec 17.50% | Tasa de descuento | 14.15%
Tasa libre de riesgos 2.77%
Tasa real de mercado 14.73%
3 0.951
Tasa de descuento 14.15%

Nota 1 En 2009 se realizo un cambio de los indices sectoriales de precios y cotizaciones, utilizandose una base diferente, por lo

gue se deben determinar por separado los periodos 2000-2008 y 2009-2011

Notas:

La rentabilidad del mercado se mide de forma similar a la inflacion; asi como esta se mide con el indice nacional de precios al consumidor
(INPC), que esta asociado a una canasta de bienes que consumen los hogares de un pais, la rentabilidad del mercado se mide con un
indice asociado a una canasta de acciones que muestra lo que compran los inversionistas.

Si se construye la grafica del exceso de la rentabilidad de una accién sobre la tasa libre de riesgo contra el exceso de rentabilidad del
portafolio del mercado también sobre la tasa libre de riesgo, se puede apreciar que tanta relacion hay entre las dos, estableciendo la

siguiente relacion

Tasa de descuento Rj=r+RBj(Rm-r)

3j =mide la pendiente de la linea recta

Esta relacion indica que le rendimiento de una  accion
esta compuesto por la tasa libre de riesgo, mas una
fraccion del riesgo que existe por invertir en acci ones
(Rm -r).

Rm =rendimiento del portafolio de mercado m

r =rendimiento de los bonos libres de riesgo
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CALCULO DE BETA“ B~

Tasa Real de

TRM(Tasa Real de

ANO IPC RM INPC RM Mercado (TRM) ANO | RM IPSEC Mercado)
2000 5652.19 - 64.3033 - B 2000 - B
2001 6372.28 12.74% 67.1349 4.40% 7.98% 2001 27.57% 22.19%
2002 6127.09 -3.85% 70.9619 5.70% -9.03% 2002 -4.07% -9.25%
2003 8795.28 43.55% 73.7837 3.98% 38.06% 2003 31.91% 26.87%
2004 12917.88 46.87% 77.6137 5.19% 39.63% 2004 68.37% 60.06%
2005 17802.71 37.81% 80.2004 3.33% 33.37% 2005 15.40% 11.68%
2006 26448.32 48.56% 83.4511 4.05% 42.78% 2006 55.38% 49.33%
2007 29536.83 11.68% 86.5881 3.76% 7.63% 2007 23.91% 19.42%
2008 22380.32 -24.23% 92.2407 6.53% -28.87% 2008 | -19.07% -24.03%
2009 32085.17 43.36% 95.5370 3.57% 38.42% 2009 19.91% 14.85%
2010 37997.34 18.43% 99.7421 4.40% 13.43% 2010 4.15% 3.88%
2011 35531.22 -6.49% 100.0010 0.26% -6.73% 2011 12.03% 9.36%
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Beta es la pendiente de la recta que se obtiene de la grafica que contempla el comportamiento del mercado sectorial en relacién con el mercado
accionario

B=10.951

La beta se puede interpretar como el grado de respuesta de la variabilidad de los rendimientos de la accién a la variabilidad de los rendimientos
del mercado. Si Ri> 1, entonces tenemos que las variaciones en los rendimientos del valor i seran mayores a las variaciones del rendimiento del
mercado. Por lo contrario, si Bi < 1, entonces el valor i sera menos riesgoso que el rendimiento del mercado. Si RBi = 1, el rendimiento del valor i
variara en la misma proporcion que la variacion del rendimiento de mercado (entendiéndose i como la tasa de descuento).

En este caso B < 1, por lo que la tasa sera menos riesgosa que el rendimiento del mercado
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TASA INTERNA DE RETO RNO

La tasa interna de retorno - TIR -, es la tasa que iguala el valor presente neto a cero. La tasa interna de retorno también es conocida
como la tasa de rentabilidad producto de la reinversién de los flujos netos de efectivo dentro de la operacién propia del negocio y se
expresa en porcentaje. También es conocida como Tasa critica de rentabilidad cuando se compara con la tasa minima de rendimiento
requerida (tasa de descuento) para un proyecto de inversion especifico.

Se denomina Tasa Interna de Rentabilidad (T.l.R.) a la tasa de descuento que hace que el Valor Actual Neto (V.A.N.) de una inversion
sea igual a cero. (V.A.N. =0).

TIR > 0 — el proyecto es rentable.
TIR = 0 no hay ganancia ni perdida
TIR < 0 — el proyecto no es rentable.

Para determinar la Tasa Interna de Retorno comparamos la inversion inicial con los ingresos que se reciben y obtenemos la siguiente
tasa

Tasa Interna de Retorno 10.55%

La TIR es mayor a 0 por lo que se trata de un proyecto de inversion aceptable por su rentabilidad

Tiempo aproximado de recuperacion de la

. > 8 afios 7 meses
inversion
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CONCLUSION PARA EL INVERSIONISTA

La funcion del Valuador Inmobiliario es la de ofrecer a
quienes solicitan sus servicios, seguridad en las
inversiones que realiza a través de la mejor, mas
confiable y mayor informacién posible, la cual sera
recopilada y ponderada mediante la experiencia y el
criterio profesional con el fin de determinar mediante
procedimientos analiticos los beneficios que surgiran de
dicha inversion.

En el caso expuesto en el presente trabajo de tesina, se
le explica al inversionista interesado en los
licenciamientos de marcas y franquicias, ¢qué son?
¢cudl es su funcion? y los beneficios que pueden
otorgarle a través de su valor asociado (marca y capital
intelectual), a quienes deciden invertir en estos. Esta
explicacion consta de la identificacion mediante una
matriz de amenazas externas e internas de los valores
subjetivos asociados a dicho proyecto con el fin de tomar
0 no la decision de invertir en una franquicia (Hotel
Cityexpress). Decidida la opcion de invertir mediante las
matrices mencionadas, comienza el trabajo analitico del
Valuador Inmobiliario quien mediante el avallo aterriza
estos valores subjetivos con el fin de demostrar de

manera numérica los beneficios econdmicos que
resultarian de la inversion en una franquicia.

Para realizar lo anterior el valuador estableci6 las
limitantes de su trabajo valuatorio con el fin de
proporcionar a quien solicito sus servicios la informacion
y los resultados mas veraces, confiables 'y
fundamentados posibles, estas limitaciones fueron las
siguientes:

* Se valuo un hotel de la franquicia “Cityexpress”

» El avallo se sitto en un tiempo determinado en
este caso el afio 2011

» Se establecié una ubicacién determinada, en este
caso la ciudad de Querétaro

» Se vallo el terreno en donde se localiza el hotel,
considerando su ubicacion, su zona, su forma, su
uso y los servicios con los que cuenta

» Se valuaron las construcciones, obras accesorias,
especiales y complementarias utilizando el método
fisico

e Se vallo la capacidad de la marca Hoteles
Cityexpress para producir ingresos mediante un
flujo de caja que tuvo los siguientes antecedentes:
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4 Ocupacion hotelera de la ciudad de
Querétaro

v Tarifa de internet o telefonica de renta de
habitaciones

v Horizonte de estudio de 10 afios

v Gastos administrativos, de mantenimiento,
de publicidad y otros

4 Tasa de descuento obtenida mediante el
estudio de la tasa real de mercado ponderada que
se determino a través del historico de los ultimos
10 afos del indice de precios y cotizaciones del
sector servicios, restandole el promedio de los
indices nacionales de precios al consumidor,
restandole a su vez una tasa libre de riesgo
calculada mediante el histérico de las cotizaciones
de CETES de los ultimos 10 afios, afectandola por
un factor denominado “beta” que sera el reflejo de
la variabilidad o riesgo del sector servicios.

v Los impuestos que se pagaran por la
operacion de la franquicia, en este caso: el
impuesto de hospedaje, el ISR (que solo se
utilizara hasta haber obtenido utilidades vy
habiendo recuperado la inversion inicial) y el
porcentaje de utilidades que debe pagar a sus
trabajadores

Mediante el método fisico se determino un valor de
$62,445,000 pesos que considera el valor fisico de las
construcciones del hotel y el valor comercial del terreno
en el que esta localizado.

Utilizando los flujos de efectivo determinados con un
horizonte de 10 afios (afio 2020) y la tasa de descuento
(14.15%) el valuador determino mediante el valor actual
neto, el valor que tiene la franquicia a pesos constantes y
sonantes del afo 2011, estimando un valor de
$57,788,000.

Ponderando estos dos valores y tomando en cuenta que
sin la infraestructura fisica no puede existir el hotel y sin
la marca Cityexpress y su capital intelectual, no pueden
generarse ganacias que permitan la reucperacion de la
inversion inicial en un tiempo tan corto, ademas de
ofrecer una opcion aceptable de negocio que generara
beneficios a lo largo de su vida, consideramos tomar 70%
del valor fisico y 30% del valor por flujos de efectivo para
estimar el valor comercial del proyecto de inversion, lo
gue seria igual a $61,048,000.00 pesos.

Sin embargo la pregunta del inversionista seria la
siguiente ¢Por qué la franquicia del hotel Cityexpress
segun el avalto vale solo $61,048,000 en el afio 201 1
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si estoy pagando por ella $69, 370,000 en ese mismo
ano?

La respuesta a esta pregunta la contestamos de la
siguiente manera: los $8,322,000.00 que se pagan de
mas y que son la diferencia entre el valor comercial
obtenido del avallo y el costo de la franquicia
(69,370,000 — 61,048,000) es el costo inicial del capital
intelectual y de la marca que permite producir los
ingresos del flujo de efectivo que permiten la
generacion de los $69,370,000 en 8 afios y siete
meses, antes de que terminen los 10 afios
considerados para el flujo de efectivo , lo que quiere
decir que la adquisicion de esta franquicia es una opcion
aceptable de inversion ya que pocas inversiones
permiten la recuperacion de cantidades como esas en un
periodo de tiempo tan corto.

Reforzamos lo anterior mediante la determinacion de la
tasa interna de retorno que se explico en el avallo (tasa
compuesta de retorno anual que se puede ganar de una
inversion, y se considera que si esta es mayor que el
costo del capital para un proyecto, este Ultimo nos
produce valor, esto quiere decir que un proyecto es
bueno siempre y cuando su TIR sea mayor al retorno a la
inversion que se pueda obtener en inversiones
alternativas, como por ejemplo depdésitos a plazo) y que

estimamos tomando en cuenta la inversion inicial, asi
como los ingresos y egresos determinados en el flujo de
efectivo la cual nos dio un valor de 10.55%, y que
siendo mayor a cero significa que el proyecto de
inversion tiene un rentabilidad que genera beneficios
mayores a instrumentos financieros tales como CETES,
pagares bancarios u otras inversiones de poco riesgo.

Por lo anterior y tomando en cuenta la mecénica que
utilizamos para la determinacion de los diferentes valores
consideramos que invertir en una franquicia de los
hoteles Cityexpress es una buena opcién que debe ser
considerada por quienes poseen el capital necesario para
adquirir esta franquicia.
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CONCLUSIONES GENERALES

El mercado inmobiliario que se observa en todos los
paises del mundo esta influido por criterios subjetivos y
objetivos. Esto se presenta con mayor incidencia en
virtud de la evolucion de la sociedad por el fenbmeno de
la revolucién industrial y tecnoldgica originada por los
avances de la ciencia y su repercusion en los ambitos
social, econémico, juridico y politico.

Dentro de la tematica expuesta en la tesina se observa
gue el mercado actual, se encuentra mayormente
influenciado por elementos de caracter inmaterial e
intangible que surgen del esquema de la teoria del valor
subijetivo.

Estas formas del mercado derivadas del subjetivismo son
las llamadas “formas de asociacion del mercado ",y no
son mas que la propiedad intelectual (marca y capital
intelectual), licenciamientos o franquicias las cuales
ofrecen al consumidor calidad, seguridad en la decision
de compra, ademas de estatus, satisfaccion de uso,
confiabilidad en informacién comercial, especificaciones
y caracteristicas, etc. Todas ellas que aun cuando no se
trata de elementos de facil identificacién o cuantificacion
por ser inmateriales, otorgan valor y muchas veces este
valor es determinante en los procesos valuatorios o de
decision economica.

Estos elementos identificados en una sociedad cada vez
mas avanzada tienen que ser representados en el
avalio ya que seradn adicionados a los diferentes
elementos materiales que conforman un bien inmueble.

De esta manera sabemos que los elementos necesarios
en la construccion de un inmueble como son: el terreno,
los agregados pétreos y sus aglutinantes, los refuerzos
estructurales, los recubrimientos y las diferentes
instalaciones, deberan estar integrados en un todo que
sera el elemento objetivo cristalizado a través de un
proyecto, una administracion financiera y econémica, asi
como una direccibn de obra y de servicios, que
constituiran los elementos subjetivos o inmateriales del
inmueble.

La presente investigacion ha pretendido abordar el
analisis de la vinculacion de estos valores (objetivo y
subjetivo) dentro de un avallo practicado a una marca
hotelera mexicana de gran aceptacién dentro del pais y
gue cuenta con planes de extenderse a otras latitudes
del mundo, la marca en cuestion es “Hoteles City
Express”. Esto como un caso practico de aplicacion de
un avalio que refleje la participacion y conjugacion de
valores materiales e inmateriales expresados en una
figura asociativa del mercado actual inmobiliario.

El mercado inmobiliario se ha ido transformando en el
tiempo y el espacio, segun la evolucion de la sociedad
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humana. Esta evolucion con respecto al valor entre otros
muchos cambios sustantivos de la transformacion de la
sociedad han sido provocados por la explosion
demografica de la humanidad, la que ha acarreado un
cambio de una sociedad rural a una sociedad de caracter
tipicamente urbano.

Por ello el mercado inmobiliario en su parte mas
compleja y mayoritaria se encuentra ubicado en los
ndcleos de asentamientos humanos denominadas
ciudades o metrépolis, los que son foco y fuente del
acontecer cultural y civilizado de cada época y sociedad
gue ha poblado este mundo.

El desarrollo actual del mundo encamina a estas
ciudades a un crecimiento fisico o material por un lado y
por el otro a la evolucion de la ciencia, de las formas
juridicas, economicas y sociales del mercado. Esta
evolucion permea también la forma que tenemos en la
sociedad para aquilatar los diferentes valores que
afectan a los inmuebles.

Este trabajo de tesina toma los valores mencionados
aplicandolos a la decision de inversion de un proyecto
por medio de la aplicacion de métodos de valuacion de
marcas y capital intelectual dentro de un avaluo.

Para llegar a este avallo se analizo la toma de decision
gue tendria un inversionista contando con la informacion

proporcionada por el duefio de la propiedad intelectual y
ponderandola a través de un analisis de las amenazas
externas e internas que nos llevaran a estimar la
viabilidad del proyecto a través de dos matrices que
muestran las fortalezas y debilidades del proyecto, y que
se trata meramente de valores subjetivos.

Partiendo de esta toma de decision se llevo a cabo el
trabajo valuatorio incluyendo los elementos objetivos del
proyecto de inversion mediante la utilizacion del método
fisico y vinculando este valor completamente material
con el valor subjetivo que obtendriamos de la operacion
del inmueble como negocio en marcha a través del
método de flujo de efectivo.

De los métodos antes mencionados obtuvimos los
siguientes valores: Método Fisico = $ 62,445,000.00 que
incluye el suelo y las construcciones adheridas a él
(edificio, instalaciones especiales, etc.) y Método de flujo
de efectivo = $ 57,788,000.00; que representa el valor
presente de los ingresos futuros y sera considerado
como el valor comercial o de mercado del inmueble
debido a que se determino mediante este meétodo la
capacidad de producir ingresos que tiene el inmueble
asociado a una marca y operando mediante el capital
intelectual asociado a dicha marca.

De lo anterior concluimos que el valor de la marca va
ligado al valor del inmueble y al valor del capital
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intelectual que serd parte esencial del proyecto de
inversion y que mostraran al inversionista la utilidad del
avallo como una herramienta que le permitird asegurar
su capital y su toma de decision, ante la oportunidad de
adquirir la marca City Express o bien otra alternativa de
inversion. Y esto se confirma a través de los conceptos
adquiridos en la especialidad que nos llevan a una
correcta decision de invertir en las diferentes formas de
mercado, que se presentan en el campo inmobiliario por
medio de diversos criterios econdmicos como: proyectos
de inversion, formas asociativas de mercado o bien una
estrategia financiera; elaboradas y presentadas en los
términos objetivos y subjetivos mas sencillos posibles.

En sintesis, una vez que se han desarrollado los diversos
capitulos que componen este trabajo de tesina, podemos

decir que la especializaciéon en valuacion inmobiliaria,
nos prepara para que mediante los conocimientos
adquiridos nos permita utilizar el avallo como una
herramienta para tomar una decision, en la mayoria de
las alternativas que se presentan para invertir, desde la
compra de una casa, la instalacion de una tienda, rentar
un inmueble, la construccion de un hotel, la inversion en
una gasolineria, franquicia, etc.; con lo que sin duda
podemos asegurar que estamos ante una especialidad
gue cumple ampliamente con los objetivos primordiales
de la Universidad Nacional Autonoma de México
preparando al educando para participar en el desarrollo
de la sociedad y en la solucion de muchos de sus
problemas.
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