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INTRODUCCION

La vivienda, por ser un satisfactor de primera necesidad, constituye uno de
los mercados de trabajo mas importantes para el desarrollo profesional del
Ingeniero Civil, ya que en la actualidad es, sin lugar a dudas una alternativa
poco explotada de nuestro mercado laboral, desde el punto de vista integral.

Dada la importancia de la inversién requerida en una vivienda, la
construccidn y su comercializacién no son concebibles sin  un
financiamiento, de tal suerte que se puede decir, que en el concepto de
casa-habitacion bésicamente hay. tres insumos: suelo, construccién vy

financiamiento.

Tradicionalmente la formacién del ingeniero Civil, se enfoca a los aspectos
técnico-econdmicos con los que se resuelve la partes de diseno,
constructiva y de evaluacidon de proyectos, descuidando el elemento

financiero.

El gobierno ha enfocado sus politicas de dotacidén de vivienda, a través de
sus organismos especializados (INFONAVIT, FOVISSSTE, FONHAPO, etc.),
hacia la poblacion de bajos ingresos, mientras que el estrato social medio se
ha visto desprotegido por la carencia de sistemas de adquisicién de
vivienda.

En este sentido los empresarios de la construccién tienen una alternativa de
desarrollo. Para lograr este objetivo, es necesario conocer el panorama que
ofrece el sistema bancario mexicano a través de los financiamientos

actuales.

Dos son los objetivos de este trabajo: 1) dar a conocer los mecanismos de
financiamiento que existen para los promotores y constructores de vivienda,
asi como para los adquirientes de ésta, y 2) analizar la rentabilidad de este

tipo de negocio.




. Introduccién

En. cumplimiento de estos objetivos,. ia estricturacion dél “trabajo inicia
presentado. un marco de referencia de la -problematica de la vivienda en
“nuestro- pafs, 1a situacion que afronta el sector productivo de la vivienda y
- subsecuentemente las dificultades: que se presentan. en la obtencién de
créditos.

En segundo término se adapta la metodologia general de andlisis y
evaluacidén de proyectos al caso especifico de proyectos de vivienda media.

Posteriormente se enuncian los conceptos y principio basicos que norman
los sistemas de amortizacidn de créditos.

Después se describen los esquemas de financiamiento que la banca
comercial ofrece en la actualidad a constructores, promotores y particulares.

Por dltimo se desarrolla un ejemplo, en donde se aplica la teoria e
informacién antes expuesta, con el objeto de entender los dos tipos de
crédito involucrados en la construccion y comercializacion del inmueble en
cuestion, asi como para evaluar Ia rentabilidad de dicho proyecto.

Finalmente se exponen ios comentarios y las conclusiones a que nos
conducen las investigaciones y el desarrollo del presente trabajo, intentando
aportar ideas que coadyuven a la solucién de la problemaética planteada.
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1.- GENERALIDADES

Hasta la fecha el derecho constitucional a una vivienda digna y decorosa no
ha podido convertirse en una realidad para muchos mexicanos. Es éste , sin
duda, el satisfactor de primer orden mas dificil de alcanzar, por varias ra-
zones, entre las que se pueden sefialar: la gradual pérdida del poder adqui-
sitivo, el escaso financiamiento bancario, lo elevado de las tasas de interés y
los altos precios como consecuencia del proceso inflacionario.

La magnitud del déficit y el nuevo papel del Estado, menos paternalista, y
mds interesado en que se paguen costos reales, determinan que la inter-
vencién de la iniciativa privada (constructores y promotores inmobiliarios)
sea muy importante en fa solucion del problema.

Ultimamente el problema de la vivienda ha interesado de manera notable a
las personas involucradas en el sector inmabiliario, ademds de afectar a la
poblacidn que carece de casa o departamento propio y que con el tiempo ve
mas alejada la posibilidad de adquirirlo.

A fin de proporcionar un marco de referencia apropiado, en Ios siguientes
pdrrafos se presenta un panorama general del problema, describiendo la
situacién general que ileva a la escasez de vivienda, cual ha sido la inter-
vencion del gobierno y como se ve afectada la poblacién en general. Se
pasa después a describir la problemdtica que enfrenta el constructor, de
quien se espera una intervencion mads activa. Finalmente se comenta la
situacion del financiamiento que es determinante para el caso de Ia vivienda
media.

1.1.- La problematica de la vivienda

El problema de la escasez de vivienda no es nada nuevo, ya hace 100 afos
se comentaba: " La época en la cual un pais de vieja cultura pasa asf rapi-
damente, de la manufactura y de la pequefia industria a la gran industria, es
también por excelencia la época de escasez de vivienda. La masa de traba-
jadores rurales es atraida bruscamente a la ciudad que se transforma en
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centro industrial, y que no estd preparada para esa inmigracién tan repen-
tina. Este es el caso de Manchester, Leeds, Bradford y Barnen-Elberfeld,
como antes lo fue de Londres, Paris y Berlin, en donde se vivieron grandes
crisis de habitacion y que persisten en forma crénica™!

En México tenemos un caso muy representativo de esta situacion, en la
Zona Metropolitana del Valle de México. El tiempo y ritmo de la estruc-
turacion de la Ciudad de México quedd marcado por el desarrollo econdmico
del pafs en las Gltimas décadas. Al proceso de concentracion del ingreso de
1940-1954 correspondid, especialmente, la consolidaciéon del modelo de ur-
banizaciéon segregada que cobré forma durante el porfiriato. La ciudad se
estructuré segun ia distribucidn de ese ingreso: los fraccionamientos privi-
legiados se concentraron al poniente y al sur; el norte y oriente se reser-
varon a las colonias proletarias.

El crecimiento con estabilidad (1955-1960) produjo e! primer gran desbor-
damiento del espacio urbano. Las zonas céntricas de la ciudad se volvieron
caras Y empezaron & aparecer ciudades satélite de la Ciudad de México.

La ciudad seguia reproduciéndose al modo antiguo: con ahorros privados.
Los cambios mayores sobrevendrian més tarde, entre 1960 y 1967,
propiciados por dos factores. Por una parte, la reduccidn de la produccion y
de las actividades agricolas agudizé la concentracién de la poblacién en las
ciudades. Por otra el Estado , en una actitud populista, decide asignar
presupuesto, complementado con préstamos del Banco Interamericano de
Desarrollo, para crear los primeros mecanismos financieros dirigidos a la
construccién de vivienda de interés social, que favorecieron a los traba-
jadores organizados y a los propios del Estado.

Al extenderse los mecanismos de financiamiento se definié el nuevo modo
de construir la ciudad. La institucion bancaria sdlo adelantd capital a un
promotor, fraccionador fuera un organismo publico o particular, y cada uno
de ellos construyd sin coordinacién entre si, donde quiso o pudo, sin asomo
de planeacidn general. Ademas, |la banca exigid un minimo de rentabilidad,
lo que implicaba invertir sucesivamente en &reas ya probadas, consolidar los

! Engels, Federico. El problema de la vivienda ¥ las grandes ciudades. Gustavo Gilli. Espaia, 1977
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mecanismios del mercado inmobiliario:y prolongar la segregacién del espacio
" urbano.. Todo esto opera:sobre ‘el modelo de:casa: unifamiliar que se fue
adoptando y que exigé incorporar mayores cantidades de terreno al drea
" urbanizada, lo que obligé al Estado a invertir mayores cantidades en la
dotacién de servicios generales e hizo mas costoso, socialmente, el proceso
de urbanizacién.

Es asi como hemos llegado a una ciudad de proporciones magnificas, que
disputa el no muy honroso puesto de ciudad mas grande del mundo, con
esfuerzos aislados de disefio urbano y en donde casi el 30% de su poblacién
vive en la zona conurbada del Estado de México. En algunos casos, como el
muy conocido de Nezahualcdyotl, puede "decirse que practicamente
solamente se duerme alli teniéndose que invertir mucho tiempo y energlas
para desplazarse a los centros de trabajo y en algunos casos a los de
recreacion.

Alrededor de "México"”, como se le dice a la capital en la periferia, viven 6.5
millones de habitantes en poblados altamente dependientes del centro, en
un radio de 180 kilémetros. Durante los afios setenta la conurbacién alcanzdé
17 municipios y su crecimiento hasta los noventa equivale a dos veces la
Ciudad de Guadalajara. En la actualidad hay 19 municipios en proceso inmi-
nente de conurbacidn llegando ya hasta el estado de Hidalgo, y de seguir la
tendencia mostrada, se calcula que para el afio 2010 se llegaréd a una
poblacién de 15 millones en esta area.

De esta manera, la l6gica que lleva a la creacidon de concentraciones urbanas
en pos de ganancias marginales se revierte y no sélo aumentan los costos
de transporte y almacenamiento, sino que aparecen nuevos costos sociales,
menos cuantificables, tales como el deterioro del medio fisico, la
contaminacidén ambiental, la inseguridad y desde luego, los elevados precios
habitacionales.

Este proceso ocurrido en la Ciudad de México se repite en Guadalajara,
Monterrey y en la mayoria de las ciudades del pais, desde luego que a una
escala mucho menor, acarreando la multicitada escasez habitacional. Es asf
como se va conformando el problema de la vivienda hasta llegar a 1988 con

11
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un: déficit. nacional calculado por l1a Secretaria de la Presidencia en 6 millones
de viviendas, lo que representa mas de 18 millones de personas gque necesi-
tan ser dotadas de vivienda.

El siguiente cuadro muestra un resumen de la situacion habitacional en el
pais, segln los datos de los censos de poblacién y vivienda:

Siwacién de la vivienda ocupantes y 1970 % 1980 % - 1990, %
servicios .. :
Vivienda 8,286,369 12,074,609 16,035,233
Ocupantes 48,225,238 . 66,’365,920 80,433,824
Densidad 5.82 850 : 5.02
Ciase de Vivienda :
Propia 5,471,412 0.66 .. 8,218,908 0.68 12,486,898 0.78
No propis 2,614,957, 034 . 3,860,701 0.32 3,548,335  0.22
Di ibilided de agua bad e il ) 7‘
Dentro de la vivienda - 3,210,795 6,022,847 0.50 8,072,518 0.50
Fuera de la vivienda 381.067 - 1,923,483 0.16 4,186,307 0.26
De la llave publica 96‘4,305’; o 586,834 0.05 471,162 0.03
Sin agua entubada 3,230,202: e 3,434,418 0.28 3,173,348 0.20
Condicién de drenaje SRR o
Si tiene 3,440,466 . © '0.42 6,158,096 0.51 10,202.934 0.64
No tiene 4.845,963 0.58 5,172,232 0.43 5.544.,451 0.35
No especificado E 0.00 744,282 0.06 287.848 0.02
Situacién de electricidad
Si tiene 4,876,745 0.59 8,037,717 0.7% 14,033,451 .88
No tiene 3,409,624 0.41 2,630,288 0.22 2,001,433 0.12
No especificado 406,604 343

En este cuadro se puede apreciar que el nimero de viviendas aumentd entre
1980 y 1990, lo suficiente para lograr que la densidad habitacional
continuara bajando, como desde 1970, Otros datos que destacan son el que
el porcentaje de vivienda propia aumentd, asi como el de viviendas con
servicios. Debe tenerse cuidado con la interpretacién del aumento de casas
propias, mas bien deberia plantearse como una disminucién de la vivienda
que no es propia, principalmente la rentada, lo cual es bastante
preocupante.

Estos datos no hablan en cambio, de la naturaleza de esas casi 4 millones
de viviendas construidas en la década de los 80. De otra informacién del
mismo censo se sabe que la mayoria de la poblacidn vive hacinada en
hogares con pocos cuartos, y que del total de 16 millones de viviendas

12
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L’micame‘ntek 3-millones 600 mil' estdn construidas con muros de tabique,
ladrillo, 'piedra o cemento, piso de mosaico, madera u otro recubrimiento y
con ‘'un’ techo de concreto, ladrillo o tabique (lo que .llamariamos una
. construccién estandar), Sin embargo no se categorizan las construcciones;
pero. si nos atenemos mas a las tendencias que a los milagros podemos
esperar que la mayoria de las viviendas hayan sido hechas en condiciones
de gran precariedad.

El problema de la vivienda parte basicamente de la incapacidad de la
poblacién para adquirir este satisfactor, principalmente por la disminucién de
su poder de compra en casi un 60 % a raiz de la crisis del 82. Con un
salario tan mermado dificilmente se puede tener acceso a un bien que
requiere una inversién tan importante.

Al analizar la distribucién de las remuneraciones de la poblacidn
econdmicamente activa se reafirma que es este un mercado con una
demanda débil pues el 78% de ella percibe cuando mas 3 salarios minimos,
seguln se hace explicito en el siguiente cuadro y en la grafica.

Grupos de ingreso Poblacién Porcentaje Porcentaje

ocupada acumulado
No recibe ingresos 1,620,126 7.22 7.22
50% del SM 1,558,000 6.66 13.88
50% - 1 SM 2,960,090 12.65 26.53
1M 98,669 0.42 26.85
1-2 SM 8,489,810 36.28 63.22
2-3 5M 3,542,269 15.13 78.36
3-5 SM 2,283,543 9.76 88.12
5-10 SM 1,192,312 5.09 93.21
> 10 sM™M 588,457 2.51 95,73
No especificado’ 1,000,237 4.27 100.00
Total 23,403,413 100.00

13
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No aspacificado
No reciba
~105M ngrasos
M S0%del SM

1.25M

La acciones del Estado encaminadas a abatir el mencionado déficit
habitacional se han dirigido fundamentalmente a las clases medias
(FOVIBANCA) y a los trabajadores organizados y con empleo estable
(INFONAVIT Y FOVISSSTE). Si comparamos los salarios exigidos con la
distribucién del ingreso, podemos concluir gue sélo el 15% de la poblacion
se ve beneficiada con los programas gubernamentales, resultando un
subsidio e ese reducido grupo a expensas de la mayoria. En el siguiente
cuadro se aprecia la evolucion del programa que promueve el estado:

1971-1980 1881 1882 1983 1984 1985 1986 1988
INFONAVIT 213,785 52,304 49,067 55,246 67,151 74,777 78,231 67,038
FOVISSSTE 60,811 9,965 4,728 11,623 7,220 22,462 23,217 17,986
Fovi 112,644 35,961 48,800 6,216 72,681 88,813 54,988 107,000
(Banca)
Total 387,240 98,230 102,593 123,085 147,052 1B6,052 158,086 192,024

Puede parecer extrafio que, a excepcidn del afio de 82, que es cuando se
declara la crisis, en todos los demds el nimero de viviendas construidas
aumenta; sin embargo, para mantener la produccidn, se tuvieron que
disminuir los costos de construccién por vivienda, lo cual se manifiesta en
una reduccién de los metros cuadrados edificados y de las especificaciones
de los acabados. Se ha calculado que con un monto de dinero cinco veces
mayor, se construyd en 1983 el 28% de las viviendas que se producian 9
afios antes; ademas, estas viviendas tenian una superficie 20% menor que
las anteriores.?

2 Schieingart, Martha. Las cindades Latinoamercianas en la crisis. Ed. Trillas. México 1989, pp. 286
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Sin - embargo estés cifrds ‘solo ‘representan una . inversion - equivalente
anUalmenté al 1% del producto interno bruto; mientras que en otros paises
‘latinoamericanos como Colombia y Brasil se destina el 3 y 9%
respectivamente a la inversidon en vivienda. Esta insuficiencia significa que
solo el 11% del parque habitacional es resultado del apoyo estatal, siendo
la parte mayoritaria autoconstruccién.

Dependiendo del estrato social al que se pertenece, la poblacién ha
resentido el problema de distintas formas. El submercado habitacional de los
sectores de ingresos medios (al cual se enfoca el presente trabajo) después
de experimentar un auge extraordinario en el periodo 1978-1981,
coincidente con el auge econdémico del pais en ese lapso, sufre una seria
contraccion a partir de 1882.

Las causas principales de ese deterioro son el acelerado aumento del costo
de la construccién, la elevacion de las tasas de interés y la reduccion del
poder adquisitivo de profesionistas, comerciantes y, en general, de los
sectores de la clase media.

El aumento de las tasas de interés ha producido un fuerte encarecimiento
del crédito hipotecario que ha apoyado ia construccién y circulacién de este
tipo de vivienda. Como el costo financiero es un factor fundamental para
adquirir una vivienda, ese encarecimiento ha influido decisivamente en la
contraccion del mercado. Por esta razén es que en México la vivienda
adquirida con apoyo de un crédito bancario representa sélo el 13% del total,
contrastando con el caso de Estados Unidos, en donde ese porcentaje es de
95%.

Merced a estos cambios, los créditos hipotecarios de tipo medio vy
residencial bajaron drasticamente y perdieron importancia en relaciéon con
los créditos de interés social.

Los habitantes de las zonas populares, que constituyen una parte importante
de la poblacién urbana de México, tienen otra perspectiva de la situacién.

Por sus bajos ingresos y por la inestabilidad de sus empleos, carecen de

15
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acceso a los programas de vivienda terminada del Estado y menos aun a las
promociones vy financiamientos del sector inmobiliario privado.

Esta poblacidon no tiene, por tanto, otro camino que invadir o comprar
ilegaimente terrenos ejidales o comunales, ubicarse en tierras del estado o
en  litigio, o convertirse en victimas de fraccionadores ilegales vy
especuladores  inescrupulosos. En general, estos pobladores han
autoconstruido sus viviendas en condiciones muy dificiles. A veces los
desalojos los han llevado a enfrentarse con las autoridades para conseguir
una nueva localizacién o 1a permanencia en el mismo sitio. La instalacién de
infraestructura de agua y drenaje, la nivelacién de calles, etc., se ha logrado
en general, gracias a sus propios esfuerzos, aportando mano de obra o
realizando pagos parciales, o por concesiones politicas.

En resumen, se puede decir que el problema habitacional se ha agravado en
los ultimos afios. No es s6lo cuestion de viviendas faltantes. Incluye el
deterioro de las existentes y una marcada falta de servicios publicos, que
encuentran su expresidon mas clara en las Aareas rurales y zonas urbanas
marginadas. Ello es resultado de diversos factores entre los que destacan el
crecimiento poblacional y Ia falta de capacidad de pago ante el deterioro de
sus condiciones de vida; el encarecimiento de la vivienda y otros
satisfactores vinculados con la misma; el elitismo de recursos crediticios
altamente subsidiados a trabajadores organizados; la insuficiencia del
esfuerzo estatal; la inseguridad en la tenencia de la tierra y la dificultad de
acceso a la misma por los grupos de menores ingresos.

A fin de propiciar la oferta se han sugerido diversas medidas entre las que
destacan las siguientes: rescatar las tierras ejidales mediante asociaciones o
compra directa; motivar a los propietarios de tierra para que la fraccionen y
la oferten; regularizar agilmente los predios irregulares; dar todo tipo de
facilidades para la dotacién o acceso a los servicios; agilizar y abaratar
trémites y gestiones; y, modificar las leyes para fomentar la oferta de
vivienda en renta.

Para complicar aiin mas el panorama, a las necesidades actuales se iran
acumulando las futuras . El Consejo Nacional de ia Poblacién elaboré una
proyeccién de las necesidades de la poblacidn bajo los siguientes supuestos:

16
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< Lograr‘el sostemmlento de un:p C a‘y‘p”ides personas por
vuvuenda ; : “’,

- Suponer q'Ue la mfraestructura a‘tual .
-"importantes disminuciones. : I

:'Lograr una cobertura total de la poblacnén del pals en. términos de

vivienda y servicios de agua potable y drenaje.

Viviendas no sufrird

La. proyeccién mas extrema, denominada histdrica, conduciria a la
triplicacion de la demanda de infraestructura habitacional del pais, pasando
de 16,035,233 en 1990 a 36,438,900 en al afio 2010. En caso contrario,
los indices de hacinamiento para esta hipoOtesis rebasarian fécilmente los
limites minimos de bienestar.

‘Por su parte, la hipdtesis de proyeccién constante nos lleva a 28,750,400
viviendas en el afo 2010, de las cuales 12,715,167 habrian sido edificadas
en el lapso de 20 afios, esto es, mas de 635,000 viviendas anuales en

promedio.

El caso mds optimista, el de la hipdtesis programaética, obliga a la
construccion de por lo menos 6,677,467 nuevas viviendas en el periodo de
proyeccién; es decir, 333,873 anuales en promedio.

Como quiera que sea, la demanda de vivienda habrd de experimentar
grandes aumentos, no solo por el crecimiento demogréfico, sino por la serie
de fenémenos que se han aparejado al proceso de urbanizacién, tales como
el fraccionamiento de la familia extensa, divorcio, celibato y aumento de

ancianos solos.

1.2.- Problematica del Constructor

Una vez planteada la problemdtica de vivienda existente, y a pesar de que
se sabe que aproximadamente 6000 empresas son las encargadas de
atender la demanda de construccién de vivienda en el pals, y aunque este
nimero de prestadores de servicios no deja de ser impresionante, todos

17
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ellos afrontan en primer término, falta de empleo, originada principalmente
por la poca inversién de recursos en la generacién de vivienda, sobre todo
en aquella que realiza el sector publico.

A tal situacion, se suman diversos factores que constituyen otro tipo de
obstdculos que los participantes de esta industria afrontan, y que se
presentan de igua! manera, para aquellos que se desempefian tanto en el
sector publico como en el privado.

De esta manera resefiaremos este tipo de problemética, narrando los
obst&culos mas comunes a los que se enfrentan los constructores, y que se
califican por un lado, como situaciones genéricas, dado que son factores o
fenémenos que insiden en cualquier sector productivo de ia construccién de
vivienda, vy por otro, los que por su procedencia de sector productivo,
también insiden en las labores del constructor ( los que se originan en la
obra publica y privada ):

Situaciones Genéricas

- Escasez de tierra urbanizada principalmente en las grandes ciudades o
centros econémicos.

- Falta oportuna en !a dotacion de los servicios de infraestructura { agua
potable, drenaje, electricidad, teléfono, etc.).

- Escasez de vivienda en renta, la cual carece de apoyo legal y fiscal, lo
que genera baja de oferta de la misma.

- Limitaciones en el uso de sistemas industrializados de produccion de
vivienda, béasicamente por |a inconsistencia de recursos financieros,
que provocan incosteabilidad por falta de volumen de aplicacién.

- Altos indices de mano de obra desocupada que implican la utilizacion
de sistemas y procesos constructivos convencionales, mismas que se
reflejan en la duracién de las actividades de obra.
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'De Carécter Piiblico

- Escasez de presupuesto destinado a la generacidn de vivienda.

- Lentitud en los trémites de adjudicacién y contratacién de obra.

- Incumplimiento en la revolvencia de cobro por obra ejecutada { Pago
de estimaciones ).

- Lentitud y complejidad en los procedimientos de ajustes de precios de
obra.

--Modificaciones o cancelaciones, tanto parciales como totales de los
contratos de obra.

-.Sobreprecio de la mano de obra, la cual se cotiza en los mercados
reales por encima de los tabuladores de salario reconocidos por las
diversas entidades publicas, lo que por lo general, repercute en la
contratacion de mano de obra regularmente calificada, que genera
menor calidad en el producto.

De Carécter Privado

- Escasez de recursos financieros propios, situacién reflejada en los
pocos desarrollos autofinanciables de los constructores.

- Numerosos y complejos tramites para cumplir con las autorizaciones,
permisos y licencias relativas a la construccidn, ante autoridades de
gobierno y organizaciones civiles.

- Impedimentos de Ley para tener acceso a tierras reguladas,
principalmente en las zonas urbanas de importancia.

- Poder adquisitivo bajo de la generalidad de los habitantes del pais,
problema que genera que los desarrollos privados de vivienda,
practicamente se destinen a ntcleos reducidos de clientela.

- Niveles de gravamenes altos, los cuales constituyen un alto porcentaje
en el precio de la vivienda.

De este panorama descrito, concluimos que los constructores se enfrentan a
una complejidad muy grande por sortear, dado que se requiere de un anélisis
profundo de cada una de las situaciones descritas, para conocer su real
nivel de riesgo, y posteriormente evaluar la posibilidad de inversion.
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Y aunque no son erogaciones propias del constructor, éstos son afectados
desfavorablemente por los gastos que implica ia propia accién de compra
de vivienda de los particulares, es decir, las erogaciones a realizar por {os
particulares, y que no son contempladas por los costos directos e indirectos
y utilidades de los constructores, y que se refieren entre otras cosas a
gastos de notario por tiraje de escritura, gastos de certificacién de no
adeudo en Tesoreria, gastos por apertura de créditos, etc., conformando
todos un obstaculo mds a vencer por el constructor o promotor, por el
hecho de desalentar el animo de los potenciales compradores de vivienda.

1.3.- La problemadtica del financiamiento

E! trabajo de los constructores y promotores de vivienda es apoyado en gran
medida por las instituciones de crédito. Estas proporcionan capital de
trabajo, que en la actualidad resulta indispensable dados los periodos tan
largos de recuperacién que hay en la industria;y ademds, al dar crédito a los
consumidores, aumentan el volumen del mercado.

El alto costo y la carencia de otras opciones para obtener recursos, son los
dos problemas fundamentales del financiamiento.

E! nivel de precios de cualquier bien o servicio es determinado por el ajuste
entre su oferta v su demanda. Esto es aplicable, por supuesto, a! dinero,
cuyo costo es alto porque la oferta es notablemente insuficiente para
satisfacer ia demanda. En este sentido, el ahorro en México es pequefio en
comparacién con las necesidades. Los ejemplos abundan. Si tenemos el
déficit de viviendas ya comentado, precisaria duplicar nuestro sistema
financiero s6lo para satisfacer esta carencia. Y por otro lado. ;Cudnto puede
costar una red adicional de 10,000 kildmetros de carreteras? ;Cudnto
requerimos para modernizar y mentener competitivas las industrias? ;Cudnto
para mejorar la capacitacion y la educaciéon de los jévenes?y, sobre
todo,icomo asignar los recursos escasos entre tantos proyectos?, cuya
principal caracteristica es su recuparacién a largo plazo.
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La evidencia y las comparaciones apoyan la tesis del uso de las tasas de
rentabilidad y los precios o tasas libres como los criterios fundamentales
para lograr una eficiente distribucién de los fondos.

Sin embargo, ya sea que esté justificado o no, el interés que hay que pagar
es alto, sobretodo si se hace una comparacién entre las tasas que se paga a
los ahorradores (tasa pasiva) y la que tienen que pagar los deudores (tasa
activa). En el siguiente cuadro se aprecia que en la historia reciente las
diferencias son de un poco mas del 100% en promedio.

Mes/ARo 1990 1931 1982 1983
Pasivas  Actives Dif.% Pasivas Activas  Dif.%  Pasivas Activas Dil.% Fasivas Activas Dif.%

Enera 37.75 63.04 66.99 21.62 43.72 102.22 14,72 32,35 119.77 18,50 37.02 100.11
Febrero 41,29 66,83 61.86 21.16 41.34 95.37 14.40 30.95 114.83 18,38 36,52 98.69
Marzo 42.30 69.39 64.04 19.78 39.73 100.86 11.00 29,04 164.00 17,27 35.62 106.25
Abril 41.02 68.98 68.16 18.78 38.39 104.21 12.10 29.03 140.4% 16.61 34.33 106.68
Mayo 34,35 62.62 82.30 17.83 36,64 107.83 13.15 29.48 124.18 16,35 33,50 104,89
Junio 28.76 54,38 89.08 5.1 34.61 129.05 14.58 30.24 107.41

dulio 27.10 51,87 81.40 1583 33.63 N2 16.40  33.67 105.30

Agosto 25.89 50.16 93.74 15.61 33.43 114.16 16.62 34.21 105.84

Septiembre 26.25 49.8S 89.80 16.97 37.63 122.10 18.12 35.10 93.71

Octubre 25.53 49,92 95.53 15.60 37.17 138.27 19.53 35.68 B82.68

Noviembre 2213 47.19 113.24 13.99 3510 150.89 18.81 35.92 90.96

Diciembie 22.73 47.00 106.78 14.54 34.24 135.49 18,70 35.83 91.60

Pramedio 31.26 66.77 8525 17.22 37.14 1172.74 1568 32,63 111,73 17.42 3540 103.33

Esta diferencia es mas representativa si se traduce a pagos mensuales.
Mientras que para tener el equivalente en valor presente a N$ 200,000 se
necesitaria ahorrar mensualmente N$ 2,933.6 por 20 afos, si se pide esa
cantidad hay que hacer un pago también mensual de N$ 5,839.2 . Desde
luego que en el primer caso es necesario esperar 240 meses para tener la
cantidad, en tanto gue en el segundo se dispone del capital desde el
principio.

A este costo inicial que significan las tasas de interés nominales, hay que
sumar otros, como las comisiones por apertura de crédito, avalios de
propiedades, supervisién de obra y estudios de factibilidad, para el caso de
los constructores. Para el caso de los consumidores, a la comisién por
apertura hay que agregar seguros y gastos de escrituracién.
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»Aun cuando se pueda‘ pagar_l kprec:o el proceso no.es simple: Para que un
-promotor obtenga un‘crédito, cuyo’ plazo de pago. es-un afio, Nno basta que
tenga un ‘proyecto viable que pudiera ser la garantia del préstamo, sino que
debe presentar una relacion de propiedades como respaldo, asi como los

estados financieros de la empresa.

Otro inconveniente mas que en algunas ocasiones se presenta, es que
cuando ya estd terminada la obra, o cerca de su finalizacién, el banco
todavia no ha otorgado el crédito al destinatario final, lo cual repercute en el
nivel de ganancias al postergarse la venta.

Para dificultar aun méas la situacidn sucede que los mecanismos de
amortizacién usados no siempre gquedan claros para el contratante, lldmese
constructor o particular, y muchas veces ni para los acreedores. Ademas de
que conllevan el riesgo de la insolvencia para el caso del particular, pues se
estd apostando a la baja de las tasas de interés y a la recuperacion del
salario real. Afortunadamente, de acuerdo a datos del primer trimestre de
1993, hasta ahora la cartera vencida por este concepto sélo representa el
0.25% del total.

No obstante estos inconvenientes, hoy por hoy, ésta es la tnica opcién con
que se cuenta, pues, a diferencia de o que ocurre en otros paises, no
existen bancos hipotecarios o sistemas de ahorro para vivienda que
proporcionen los recursos necesarios, ni se han aplicado mecanismos que
son ya muy comunes  para adquirir otro tipo de bienes, como el
autofinanciamiento vy el arrendamiento financiero.

En Latinoamérica, sdlo Cuba y Uruguay comparten con México la carencia
de un mercado hipotecario que canalice el ahorro en pequefo y los fondos
de pensiones, no sdlo hacia la construccién de vivienda, sino también al
reciclaje de la existente y al arrendamiento. Espafia con ia mitad de nuestra
poblacién, cuenta con un sistema hipotecario cuya cartera asciende a 74 mil
millones de ddlares, en tanto que en nuestro pais alcanza soélo 7 mil.

A resultas también de la crisis los habitos de consumo y ahorro de la
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poblacién 'se ‘modificaron.” En’ el ahorro se prefieren los instrumentos de
mayor liquidez. En la actualidad, el ahorro vence cada 28 dias, por lo que es
fnuy dificil ' para cualquier intermediario financiero, financiar a 10, 15 o 20
afios cuando el ahorro se revuelve cada 28 dias. En la medida en que el
ahorrador mexicano esté dispuesto a ahorrar a plazos més largos existird
mayor disponibilidad para el financiamiento a largo plazo. Es este el reto de
la banca hipotecaria.

Para dejar mas clara la situacidn del financiamiento considérese el siguiente
ejemplo, en donde se comparan tres alternativas de adquisicién de un bien a
crédito segun datos de febrero de 1993:

Automévil Departamento Casa nivel medio
mediano interés social
Precio adquisiciéon N$ 37,000.00 N$ 70,000.00 N$ 200,000.00

Requsitos

Preautorizacién
de una tarjeta de
crédito o
Autorizacidn de
crédito

Nivel de ingresos
Estabilidad laboral
Pago mensual
minimo igual al 30%
del ingreso familiar
bruto

Nivel de ingresos
Estabilidad laboral
Pago mensual
minimo igual al
30% del ingreso
familiar bruto

Enganche minimo 20% 10% 20%

N$ 7,400.00 N$ 7,000.00 N$ 40,000.00
Gastos de seguros 6a7% 14% 15%
administracion y
financiamiento

N$ 2,590.00 N$ 9,800.00 N$ 30,000.00

Plazo recuperacién

méximo 4 afios

10 a 12 afios

12 a 15 afos

De la anterior tabla queda claro que, para la institucidon acreedora, la primera
alternativa con respecto a [a segunda tiene la ventaja de la répida
recuperacion; la tercera sobre la segunda ofrece la ventaja de que se tiene
que tratar con un soélo cliente y no con tres, para un mismo plazo de
recuperacién, ademéas de que es de esperarse que una casa de este nivel
pueda tener un mayor mantenimiento por su "propietario”, que requiera de
menores inversiones en caso de embargo.

En el caso del consumidor, en la primera opcidn resulta mas facil obtener el
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crédito.y.los gastos de administracién quedan en un nivel muy aceptable, no
sién’;jo -gl_caso de las otras opciones, en las cuales la calificacion para el

. financiamiento es estricta y se llega al extremo en la tercera opcién de tener

que pagar N$ 30,000 debido a gastos administrativos.
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2.- ANALISIS Y EvALUACION DE PROYECTOS DE VIVIENDA

La satisfaccién de una necesidad, en este caso de un lugar donde vivir, por
parte del promotor inmobiliario, no debe dejarse a la improvisacidn so riesgo
de un fracaso rotundo. Una forma de evitar la improvisacion es el apegarse
a una metodologia de desarrollo. La metodologia que consideramos mds
apropiada es la que se sigue para el analisis y evaluacion de proyectos, de la
cual aqui se presenta una adaptacién para el caso de proyectos de vivienda
media.

El andlisis estd constituido por diferentes partes, todas ellas importantes, y
se inicia averiguando si existird suficiente demanda para el producto que
pretendemos construir, después debemos asegurarnos de fa posibilidad
técnica de la construccién, y por Gltimo se determina la rentabilidad del
proyecto. A continuacion se detallan las etapas citadas.

2.1.- Estudio del mercado

El mercado de los bienes raices tiene caracteristicas muy especiales que
conviene resaltar, ya que al no ser un mercado competitivo puro, muchos
de los anélisis mas comunes que son aplicables a estos mercados, no
resultan adecuados, o deben sufrir adaptaciones antes de usarlos en el
mercado de los bienes inmuebles.

Las caracteristicas mds importantes de los mercados de competencia pura
son las siguientes: divisibilidad, homogeneidad, sin fragmentacion,
transparencia y fiuidez

Estas caracteristicas no se aplican al mercado inmobiliario, principalmente
por las siguientes razones:

- importancia excesiva de su localizacion

- tamafio fisico y de la inversion
- durabilidad del activo
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Localizacién. Debido a que son inamovibles (de ahi el nombre de inmuebles)
el medio ambiente que rodea las edificaciones las determina enormemente.
La dependencia de la localizacién impide que dos construcciones alin muy
parecidas, sean comparables. Pudiera presentarse el caso extremo de dos
casas idénticas y colindantes que tuvieran dos precios completamente
dispares, por tener una, vista al mar por ejemplo, y la otra por alguna mala
consideracion, vista a un basurero.

Las influencias del medio externo pueden ser de consecuencias muy
distintas: las hay positivas, como la construccién de una nueva estacién del
metro; negativas, como el establecimiento de un mercado ambulante; o
inclusive, con efecto distinto para distintos tipos de construccién, si se
construye una amplia avenida, puede ser favorable para los comercios pero
no para las casas.

Las razones arriba citadas determinan ila calidad de Unica de cada vivienda
por lo cual se afirma que el mercado inmobiliario es heterogéneo: cada
producto es diferente.

El tamaifio del activo. Las viviendas son grandes no sélo en tamafo, sino
principalmente en cuanto a precio. Los gastos de vivienda absorben una
parte muy importante del presupuesto familiar { un minimo de 24% segun
recomendaciones internacionales) y determinan que se deban adquirir en
muchos casos mediante un préstamo.

El tamafio y la indivisibilidad hacen que la oferta sea rigida. No se puede
reaccionar a requerimientos de la demanda con rapidez, es imposible
producir un sélo departamento aislado, se requiere de una demanda minima
y de meses para planear, construir y comercializar un producto. Tampoco es
posible variar el tamafo con facilidad, de ahi que la consecuencia del
cambio en el nimero de miembros de la familia y en sus necesidades, es
casi siempre una mudanza.

Durabilidad del activo. Aunque estrictamente fos bienes raices constan de
una parte permanente, el terreno, y de una temporal, la construccién, dado

que si se da mantenimiento a la construccién se puede prolongar su vida dtil
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més. alld délos 50 afios, consideraremos -que sori. eternos para propdsitos

practices.

Por -lo ‘expuesto -hasta” aqui- sabemos ‘que los bienes inmuebles son
heterogéneos, indivisibles' y =~ durables. = Consideremos ahora otras
caracteristicas de este mercado, que nos permitirdn definirio con mayor

exactitud.

Fragmentacion del mercado. En realidad no existe un mercado de bienes
raices, sino varios submercados, cada uno con su propia estructura de
precios y con tendencias diferentes en la demanda. Fundamentalmente
existen tres mercados,- tal como se apunté en el capitulo previo: el de
ingresos altos, demandante de calidad y ubicacién; el de ingresos medios,
muy sensible al precio de la vivienda y a los créditos; y el de bajas
percepciones, que estd esperanzado en el esfuerzo gubernamental.

Opacidad del mercado. No se tiene la transparencia que tiene el mercado
accionaric por ejemplo. Las transacciones inmobiliarias son menos
frecuentes, menos visibles y a menudo tienen lugar a puerta cerrada. Esta
opacidad propicia la proliferacién de tantos intermediarios que prosperan por
el hecho de que los consumidores e inversionistas no tienen acceso directo
a los precios y a los esquemas juridicos, fiscales y financieros.

Viscosidad del mercado. La salida y entrada al mercado implica gastos de
alguna cuantia. La opacidad comentada en el punto anterior lleva a que los
costos para obtener informacidn, y de establecimiento sean elevados, por lo
que cambiar de giro es algo que los promotores piensan dos veces.

Estas peculiaridades aunadas al hecho de que en la inmensa mayoria de los
casos, la compra de una habitacién es una compra Unica y en donde la
demanda supera con mucho la oferta nos permite concluir que el mercado
inmobiliario no es de ningdn modo un mercado de competencia perfecta.

Esta conciusién, tomada a la ligera nos conduciria a no llevar a cabo ningtin
esfuerzo para conocer nuestro mercado; sin embargo, consideramos que

este esfuerzo todavia vale ia pena por lo que se establece a continuacién.
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Suponemos que en general una empresa inmobiliaria tiene 'los siguientes
objetivos: '

- Ofrecer al cliente calidad, servicio, innovacién y acceso a una
vivienda.

- Proporcionar al accionista una buena rentabilidad y un negocio
competitivo a largo plazo.

- Brindar a los empleados oportunidad de desarrollo y calidad total de
vida en el trabajo y en la familia.

- Dar a la organizacion efectividad y autosuficiencia tecnoldgica,
financiera y de mercados.

y que el logro de ellos dependerd en gran medida del adecuado uso de la
mercadotecnia. Esta es la funcidn que vincula al negocio con el resto del
mundo; sirve de traductora entre las necesidades, los giros y las actividades
précticas del mundo exterior y la capacidad de una empresa.

Esto se logra a través de las operaciones de comprensién, prediccién,

desarrollo y promocién. Para aclarar esta afirmacién consideremos el
siguiente esquema:
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o T S Identificacién de’
Comprensién y pradiccidn:. . oportunidades

Mercado - ; S ! ;
-7 .Cliertes AT B

. : Competidores H
—_— : o Prodistos . o | " Determinacién de
: ‘ abjetivos
!
! A\
! 3
i Desarrollo de
. ; I
Desarmollo ! estrategias

- Expectativas
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‘\ Formulacién
de pray
Promocién <<—’
Productos ———e
La compafiia :
Ventas a prospectos b—r——— Implantacién y H
Parocipacién de los clientes control
D S

Se pueden apreciar dos columnas principalmente, una de operaciones de
mercadotecnia y otra de planeacion. Con la informacién que entra del
mundo exterior se debe poder comprender y predecir al mercado en general,
a los clientes, a la competencia y a los productos. Estas operaciones nos
llevan del lado de la planeacién a la identificacién de oportunidades y a la
determinacién de objetivos, que permitirdn desarrollar estrategias. Estas
estrategias se deberdn traducir en desarrolio de una estructura
organizacional y de inversiones en el lado de las operaciones. Regresando al
lado de la planeacién, del desarrollo de estrategias se pasa a la formulacién
de proyectos especificos y a la implementacion y control que tienen
incidencia en el establecimiento de esquemas de promocion.
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En este orden de ideas comentamos a continuacién [a definicion del
producto, el andlisis de la demanda y de la oferta como un primer paso, en
seguida nos avocaremos al andlisis de precios para finalizar con la definicién
de una estructura en el drea de comercializacién, que es la menos conocida
desde el punto de vista de la ingenierfa, donde se incluyen algunos
comentarios sobre Ia promocidn de las ventas.

2.1.1.- Definicién del producto.

Para nuestro caso, el producto que se comercializard serd una vivienda de
nivel medio, ya sea un condominio o unifamiliar. Se entiende por vivienda de
nivel medio aquella que se puede adquirir con un equivalente dentro del
rango de 301 a 750 SMMVDF (en 1993 de N$ 128,900 a N$ 321,100).

Como cada producto es Unico, se deberdn precisar sus caracteristicas
propias asi como las de la zona donde se ubica. Deberd describirse el
equipamiento urbano, los servicios disponibles (entre los cuales se incluyen
transportes y vialidades) y la imagen urbana.

2.1.2.- Anilisis de la demanda.

Aun cuando sabemos por todo lo comentado hasta aqui, que la demanda de
vivienda es tal, que determina un mercado llamado de vendedores, pues son
éstos los que tienen la posicién fuerte en la relacién de compra-venta. Si
queremos satisfacer las necesidades del consumidor para con ello ir
creciendo en nuestra participacién en el mercado y generar mas ganancias,
debemos conocer la naturaleza de la demanda. También es necesario
conocer la demanda para tener una organizacién con capacidad para poner
el producto adecuado en contacto con el cliente adecuado.

Como se menciona en el capitulo uno y en la definicién del mercado
inmobiliario, existen basicamente tres submercados, cada uno exige distinto
nivel de detalle en el andlisis de la demanda. Asf tenemos que para las
viviendas de interés social se necesita muy poco conocimiento, en
contraposicién con el submercado més alto donde es imperioso un
conocimiento bastante preciso.
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Es importante definir el perfil del consumidor, hasta poder contestar a la
pregunta jquién es y que caracteristicas posee? En términos generales,
interesa conocer su estrato social, edad, sexo, estado civil, capacidad
adquisitiva, etc. Si contrastamos todos estos datos con el total de la
poblacién del pais tendremos una idea de las posibilidades del mercado real
y el potencial. De esta forma tendremos lo que en mercadotecnia se conoce
como el Mercado meta y una estimacién del volumen de dicho mercado.

Para conocer con mayor precisién al consumidor, debemos preguntarnos lo

siguiente:

Qué es lo que guiere.

Cuéndo io quiere.

Dénde lo quiere.

Cémo quiere comprario.

Quién realmente quiere comprario.
Cuénto estd dispuesto a pagar.
Por qué quiere comprar.

Aln cuando hay muchas personas con amplia experiencia en el drea, que no
necesitan hacer estudios para responder a las preguntas anteriores, en
general hay dos alternativas para hacerlo: los censos de poblacién y
vivienda y las encuestas directas. En seguida las comentamos brevemente.

Censos de poblacion y vivienda

Es una fuente de informacién muy importante, de ellos podemos obtener
caracteristicas del mercado derivadas de andlisis ahi incluidos como el de la
poblacién econdmicamente activa, la distribucién por edades, niveles de
ingresos y otras estadisticas de vivienda. Sin embargo, no deja de tener sus
inconvenientes, siendo el mas importante el que se realizan solamente cada
diez afos, representando un problema cuando ya ha transcurrido un cierto
lapso de tiempo y se desea hacer alguna estimacion.
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Al respecto de lo poco consultadas que son esta estadisticas se comenta
que un promotor se quejaba de que no habia tenido éxito en la
comercializacion de un conjunto habitacional en una pequefia ciudad del
pais, del andlisis de los resultados del censo se pudo saber el por qué. La
poblacion total del municipio era de 80 mil habitantes, en consecuencia el
poblado en cuestién tenia menos habitantes que dicha cifra.

El perfil del comprador que se requeria era el siguiente: edad entre 22 y 55
afos; ingresos entre 3 y 4 salarios minimos; y ser jefe de familia.

Del total de habitantes, obtenido de! censo, se eliminé a los menores de 22
afnos y a los mayores de 55, a las mujeres que no percibian ingresos, que
fue casi la totalidad; se restaron los que ganaban menos de 3 salarios
minimos y mas de 4, y se quitd un nimero considerable de solteros. En
resumen quedaron 1200 prospectos para 152 departamentos, lo cual
representaba que se debia tener una efectividad en las ventas mayor al
12%.

Estudios directos.

En otras ocasiones, se llevan a cabo estudios de mercado en el sitio de
interés. La informacién recopilada es en extremo valiosa, pues de ella no
solo se obtienen las posibilidades de venta de un producto, sino que se
definen caracteristicas arquitectdnicas del proyecto.

Con estos estudios se busca conocer los gustos, expectativas, formas de
socializar, patrones de comportamiento social, y ademds rasgos sociales de
futuros compradores, con el objetivo basico de disefiar productos urbanos
que respondan con mayor fidelidad y realidad a las necesidades de los
futuros compradores, con la intenciéon de estimular las ventas y derivar
mayores utilidades. El cuadro 3.1, tomado del libro de Bazant, muestra las
bondades de realizar estos estudios.
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Parcentaje del segmento
del mercada

Familias jdvenes 63% - -

Familias maduras 28%

Familias consolidadas 9%

Rasgos familiares

Namero
Compesicion

Edad de los padres
Edades de los hijos

Caracteristicas econdmicas
Ingresos familiares (ndm.
de veces el salarie minima)
Miembros que trabajan

4-6 miembros
Nuclear
20-35 afos
Hasta 10 afios

10-12

Padre. Temporalmente la
madre. Profesionista,

4-8 miembros
Nuclear
35-50 aflos
10-25 afos

12-15

Padra. Esporddicamente
la madre. Profesionista,

3-5 miembros
Nuclear
Mas de 50 afes
Mas de 25 afios
un hijo casado

15-20

Padre. 1 o 2 hijos.
Profesionista, negacio

Comprar vivienda
unifamiliar o diplex

Comprar condominio

Comprar lote urbanizado

11%, alternativa
intermedia si se presenta

17% con facilidad para
comprar departamento a

empleado. negocio propic propio, ejecutivo.
{comarcio), funcionario,
Distribucion del ingreso y
capacidad de compra
Tienen vivienda propia 43% 62% 78%
Rentan vivienda 57% 38% 22%
Automoyvil prapio 1-2 2 2-4
Porcentaje de ingreso 25-30% 15-25% Menos del 20%
destinado a la renta
O amortizacién de vivienda Hasta el 30% 20-25% Ya amortizaron crédito de
vivienda

Porcentaje del ingreso 12-15% 16-20% 20-25%
destinado a pago de
servicios y de otros
créditos .
Porcentaje del ingreso 42-48% 42.54% " 40-46%
destinado a alimentos, -
vestido, educacion. K -
Parcentaje del ingreso Menos del 10%. familias 12-16% Mas del 20%. Los
destinado al ahorro con poca capacidad de propietarios de vivienda

ahorro_gue viven al dig son los que mas ahorran
Expectativas de las familias
que rentan
Seguir rentando 36% no tienen otra 17% 12% prefiere rentar

alternativa que rentar aunque puede comprar

3% {alternativa mas caral 14% % con preferencia por

comprar vivienda
construida
2%

Socializacién de los padres

Afios viviendo en el mismo
lugar

Se identifican con el lugar
donde viven

Frecuencia de visitas a
parientes y amigos
Conacen a los vecinos

Socializan con los vecinos

la oportunidad o por corto plazo
facilidades de pago
27%, alternativa mas 5% 1% con facilidad para
economica para construir construir su vivienda en el
vivienda a largo plazo corto plazo
Menos de 10 10-2§5 Mas de 25
25% 48% 80%

1-3 veces ala semana

Conocen a algunos sélo
de vista
Casi no socializan

1-3 veces a la semana

Conocen a varios de
vista. Tratan sélo a pocos
En raras ocasiones con
algunos

1-3 veces a la semana

Conocen casi a todos de
vista, Tratan con pocos
Con 1 0 2, pero

ocasionalmente

Cuadro 3.1 Perfil descriptivo de un segmento del mercado de la Ciudad de México. Bazant, Jan. Manuval
de criterios de diseiio urbano. Ed Trillas, México 1992.pp 384
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De este cuadro salta a la vista que e} grueso de la demanda de vivienda en
este caso, se concentra en las familias jovenes {(que representan casi dos
terceras partes del segmento) y tienen las siguientes caracteristicas:

- En la actualidad la mayoria renta el lugar en que vive, simplemente
porque no hay oferta de vivienda accesible a sus posibilidades
econdmicas y a8 sus gustos.

- Esta familias tienen muy baja capacidad de ahorro, porque estan
obligadas a gastar casi todo o que ganan pagando rentas caras y
amortizando créditos de la compra de autos, aparatos y muebles, por
no mencionar su manutencién.

-Los que rentan (que es el mercado que interesa) rara vez se
identifican con el lugar en que viven y dificilmente conocen a sus
vecinos y socializan son ellos.

De esta informacion se puede concluir que si se quiere atraer este
importante segmento de la demanda se debe ofrecer, en primer lugar, un
disefio de calidad que verdaderamente ofrezca una alternativa de "modo de
vida", de aqui que el disefio urbano debe favorecer la creacién de una
auténtica organizacién social; y segundo, el disefio debe ser muy eficiente
en el uso de los recursos {terreno, infraestructura, financiamiento) para que
los productos tengan precios de venta competitivos dentro del mercado,
para absorber la mayor porcidn posible de la demanda y para realmente
llevar un beneficio al segmento de mercado que lo necesita.

Sin embargo para llegar a esta informacién debe recorrerse un camino que
es tardado, méas costoso que consultar los censos y que requiere un disefio
cuidadoso del cuestionario, por lo que solamente se justifican cuando la
inversién planeada es cuantiosa y cuando el mercado objetivo es mas
reducido.

Con respecto al cuestionario, las reglas mas elementales que hay que seguir
son las siguientes:

a) Haga so6lo preguntas necesarias. No pregunte lo mismo varias veces y
no pregunte sobre informacién que se pueda inferir de otras repuestas.
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b) Las preguntas deberdan ser sencillas, directas y cerradas, tales como
listas, ordenamientos, indicacién de porcentajes, marcado de opciones.

c) ‘Nunca haga preguntas que puedan molestar, tales como edad o
ingresos exactos. Manéjense rangos.

d} Use un lenguaje sencillo y cordial.

e) Primeroc haga preguntas que interesen a continuar, después plantee las
cuestiones dificiles.

f) No pregunte nombre ni direccidn.

g) No provoque cansancio visual con un cuestionario muy recargado.

h) Haga una prueba piloto.

2.1.3.- Andlisis de la oferta.

Este andlisis puede ser dividido en dos partes. En primera instancia, es
interesante observar la oferta de vivienda en la zona en donde planeamos
construir, sobre todo la que se enfoca al mismo tipo de cliente que nuestro
desarrollo. Se debe recabar informacién de las caracteristicas de las
viviendas comercializadas: distribucién de las casas 0 departamentos,
amplitud, acabados, etc. También es importante conocer los precios, planes
financieros y el historial de las adquisiciones.

La segunda parte , que no es necesario desarrollar para cada proyecto, sino
que puede ser hecho en otras ocasiones, es el conocimiento de la
competencia. Este conocimiento surge como necesario pues en la medida en
que conozcamos a la competencia estaremos mejor preparados para
enfrentarla, e ir ganando mayor participacion en el mercado con el
consecuente aumento en las ganancias.

Para cada competidor se recomienda desarrollar los puntos listados a
continuacién:

- Un andlisis sobre la situacién competitiva, esto es, una comparaciéon
de su posicién actual en el mercado contra su capacidad de
innovacién.

- Una evaluacién de sus ventas por productos y regiones.

- Una estimacién de su mercado.

- Una recopilacidn de los documentos que edita.

37



Andlisis y Evaluacién de Proyectos de Vivienda

2.1.4.- Anélisis de los precios.

Ya que la mayoria de los precios de los bienes ya estan fijados, cuando se
trata de establecer un precio se estd en un dilema. Algunos elementos que
deben considerarse son los siguientes:

Relacion precio-inversion. Un factor importante para fijar el precio de venta
de los inmuebles es el de considerar el total de la inversion ( terreno,
materiales, mano de obra, intereses del financiamiento, permisos y cualquier
otra clase de gastos) més la utilidad pretendida. Aunque esta forma es muy
socorrida puede causar problemas. Resultard muy alto el precio si se ha
tenido un costo innecesariamente alito, ya sea por la impericia de la
administracion o en la adquisicién de materiales; en caso contrario, el precio
estard abajo de la realidad, si los esfuerzos por abatir costos han tenido
éxito. Por otra parte, la utilidad depende del criterio de quien fija el precio;
tan inadecuado puede ser fijar un precio bajo como uno elevado.

Relaci6n precio-competencia. Otro factor que influye en el precio es el
mercado, pues no estamos ante un producto nuevo y el comprador
seguramente realizard investigaciones antes de adquirir. La competencia
ofrece un inmueble con determinada calidad, ciertas facilidades de pago,
acabados en la decoracién, ubicacién, financiamiento, todo ello por un
determinado precio. La competencia es una medida contra la cual debe
compararse antes de fijar el precio. Las leyes de la oferta y la demanda
influyen en la venta de los inmuebles.

Relacién precio-rentabilidad. Si una persona invierte un capital en valores de
renta fija, goza de un producto cierto y determinado en dinero, igual sucede
si una persona invierte un capital en un bien inmueble con el propdsito de
arrendarlo pues recibird una renta. Si se adquiere una casa para habitarla,
materiaimente no recibird ninglin renta, pero es evidente que la casa o
departamento tendrd un valor de renta o productividad.

Esta renta puede calcularse basédndose en las rentas que se pagan en la
zona para inmuebles similares, deduciéndose los gastos en que se incurre

como impuesto predial, mantenimiento, consumo de agua, etc. La cantidad
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asi obtenida es un indice de la rentabilidad de la inversién en una casa
habitacién y determina la capitalizacidon del patrimonio familiar.

Relacidén precio-ubicacién. La ubicacién tal como se ha comentado, juega un
papel muy importante en el precio. En términos generales podemos decir
que el construir un edificio o una casa tienen practicamente ei mismo costo
en una zona residencial de cualquier nivel, sin embargo la misma casa
tendra dos precios distintos en dos zonas diferentes.

Puede concluirse que todos los criterios expuestos con anterioridad
intervienen en el establecimiento del precio de venta de un inmueble. En
primer término se puede fijar un precio en relacién con el que establece la
competencia, en su integracion deberdan ponderarse las diferencias
especificas de nuestro producto, siendo de las mas importantes la ubicacién.
Después serd necesario comparar este precio con los costos en que se
incurre en todo el proceso, a fin de garantizar que sera un negocio
redituable. Otra comparacion que deberd realizarse es el componente de
capitalizacion o , en otras palabras, la renta equivalente que se recibirfa.

2.1.5.- Comercializacién del producto.

La comercializacién de una vivienda o conjunto habitacional se puede llevar
a cabo mediante dos sistemas principales: confiar la venta de los
departamentos a compafiias especializadas en la comercializacion de
inmuebles, causando un gasto denominado comisién, y mediante la creacién
de una fuerza de ventas propia.

En el caso particular del presente trabajo se optard por la venta con
esfuerzos propios seguros de que de esta manera obtendremos una mayor
ganancia.

Para crear una estructura comercial efectiva, consideraremos los siguientes
elementos clave: la publicidad, vendedores, departamento muestra (que
forman la estructura promocional) y el procedimiento de compra-venta. En
seguida los desarrollamos brevemente.
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La publicidad.

Hay que recordar que hay anuncios muy bonitos, pero que no venden
porque no hay un producto de calidad que los respalde. La publicidad debe
resaltar las ventajas del producto, pero nunca enganar.

La publicidad tiene ciertos objetivos, entre otros:

a) Llevar nuestra noticia u oferta répidamente a un gran nimero de posibles
interesados

b} Informar de manera interesante

c) Motivar

d) Poner de moda un fraccionamiento o desarrollo

e} Apovyar la labor del vendedor

Los medios mas adecuados para la promocidn son: televisién, prensa,
folletos y volantes. De esos medios hay que poner atencién en los siguiente:

a) De fa T.V. , los horarios y los programas que ven nuestros prospectos
I6gicos.

b} De la prensa hay que escoger el periédico o revista que comuinmente leen
nuestros posibles compradores, y que el anuncio se ubique en la seccién
adecuada

c) Los folletos y volantes deben ser hechos con cuidado para que hagan
justicia a la vivienda que se desea vender y para evitar que terminen en la
basura. Hay que tener siempre presente que una imagen vale por mil
palabras, y plasmarlo en los folletos informativos.

Sin embargo no debemos olvidar que la publicidad por si sola no vende,
debe ser apoyada con la labor de ios vendedores.

Los vendedores.
Es indispensable conseguir vendedores acordes con la mercancia que se va

a vender. La compra de una casa suele ser la inversién mas importante de
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"rjuestra ‘vida'y ‘quisiéramos ser atendidos y,,o‘rientados por la persona més
capacitada.

La antigua escuela de ventas, todavia en uso en muchos sitios, presiona al
posible comprador, acorralandolo para que firme la compra. A corto plazo
puede dar resultado, pero a la larga ofrece muchas dificultades, sobre todo
en casos como el que nos ocupa, en donde se maneja un crédito. El cliente
para aliviar la presién del momento se puede comprometer a la compra, pero
puede tener problemas para reunir la documentacidn necesaria o para cubrir

los requisitos.

De hecho, debe replantearse la forma de ver la actividad, no debe sélo
circunscribirse a considerarla como la venta de un bien, sino como la
prestacion de un servicio; este servicio es conseguir un hogar a una
persona, tarea que es muy delicada.

Para empezar es importante crear un buen clima. El vendedor es quien tiene
contacto con el cliente y lo conoce, es la imagen de la compaila por Io que
su intervencidn es muy importante. Aunque la relacion vendedor-cliente es
la relacién natural de la venta, el vendedor nunca debe dar la impresion de
que el promotor o el banco son injustos, es decir, no debe predisponer al
cliente contra las partes.

Elemento importante del servicio que el vendedor ofrece es la orientacién en
un ambiente nuevo y no exento de complejidad. El comprador no conoce
los requisitos que debe reunir, los documentos que debe entregar, ni los
tramites que debe seguir. Si el vendedor lo orienta, sin imposiciones y de
buena manera, el cliente aceptard sus funciones y responsabilidades. El
cliente generalmente acepta participar positiva y activamente porque es el
mds interesado en que todo salga bien. Entenderd que hay situaciones que
sélo de él dependera su realizacién, como la entrega de documentos, acudir
a las citas o entregar dinero, entre otras.

Uno de los aspectos que requieren de la mayor atencién por parte del
vendedor de bienes raices es el referente al crédito. Es todo un reto explicar

los sistemas de crédito de tal suerte que el cliente lo entienda perfectamente
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pero sin sembrar en é! la desconfianza ante la incertidumbre del
comportamiento de fas tasas de interés. En este aspecto el lenguaje usado
es muy importante. No es lo mismo comentar que se desconoce cuando se
pagard el crédito, a afirmar que serd dentro de 20 afios, aunque
posiblemente se liquide antes, entre 12 o 14 afios, y mostrar mediante un
ejemplo el porqué.

En sintesis, el vendedor de bienes raices debe ser un profesional de las
ventas: debe conocer no solamente técnicas de ventas, sino también de
calculos financieros y legislacion. Debe tener un nivel socio-econdmico igual
o mayor al del cliente que tratard; buena presentacion y contar con
automévil de preferencia.

Un indiscutible elemento de apoyo en la labor de venta es el departamento
muestra.

Departamento muestra.

El contar con un departamento de este tipo es un sdélido argumento de
ventas que evita, ademdas futuras complicaciones. En realidad es aconsejable
contar con dos tipos de departamentos: uno que muestre al inmueble
exactamente con los acabados tal y como serdn entregados; y otro que se
encuentre amueblado, ya que el mobiliario proporciona las reales
dimensiones a una casa

Operaciéon de compra-venta.

Habiéndose interesado seriamente algin comprador, es necesario pasar a
la siguiente secuencia con la agencia inmobiliaria para lograr una operacién
de compra-venta:

Oferta de compra-venta

Promesa de compra-venta
Solicitud del crédito

Escrituracion

Entrega de posesién de la vivienda
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A continuacién se explican cada uno de estos pasos, con excepcion del de
salicitud del crédito que se detallara en el capituio 4:

Oferta de compra-venta. Aungue no es un contrato definido por el Cédigo
Civil, es un instrumento al que los agentes inmobiliarios recurren con
frecuencia. Formalmente, una oferta de compra-venta es una declaracién
unilateral en la que el proponente establece sus propdsitos con el dnimo de
llevarlos a cabo.

El objetivo de este tipo de contratos es tamizar el grado de seriedad con que
una persona hace su propuesta de compra-venta. Por lo general las ofertas
de compra tienen una vigencia de entre tres y cinco dias. Para garantizar la
seriedad de la oferta se estipula una cantidad simbdlica, la cual en caso de
no ser aceptada por el propietario debe ser devuelta en su totalidad sin goce
de intereses.

Contrato de promesa. Bajo este tipo de contrato las partes involucradas
{promitentes) se obligan a celebrar un contrato futuro dentro de cierto plazo,
en este contrato preparatorio se establecen las caracteristicas esenciales del
contrato futuro y definitivo.

En el caso de un contrato de promesa de compra-venta de bienes inmuebles
las partes contratantes se obligan a firmar un contrato definitivo ante
notario. Se describen las caracteristicas generales del inmueble asi como el
precio de la operacién. El comprador entrega una garantia en dinero que
suele aplicarse al precio en el momento de celebrarse el contrato definitivo.
Se establecen las responsabilidades en caso de incumplimiento de alguna de
las partes, que por lo general consiste en el pago de una indemnizacién.

Cuando en un desarrollo se anuncia una preventa, se invita a establecer un
contrato de promesa. Es esta una tactica muy comun que permite al
promotor reducir atiin mas los riesgos de la inversion y allegarse efectivo que
pueda usarse en las etapas iniciales de la construccién. Para el adquiriente
significa la seguridad de contar con un bien en un mercado de oferta
escasa.
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Escrituracién. Es el acto juridico donde se formaliza el traslado de dominio
de una propiedad, debidamente firmado por los comparecientes y con la
firma y sello de un notario. Las operaciones de compra-venta de bienes
inmuebles deben hacerse mediante escritura publica que debe registrarse
ante el Registro Pdblico de la Propiedad.

La redaccion de la escritura incluye los siguientes puntos:

1. Lugar y fecha en que se extiende la escritura. Nombre del notario y
nimero de la notarfa.

2. Consignacidn de antecedentes vy certificacion de documentos que
se presentan para la formacién de la escritura, Examen de al menos
el ultimo titulo de propiedad, citando los datos de inscripcién en el
Registro Publico de la Propiedad.

3. Consignacidn con toda precisiéon del bien inmueble, determinando su
naturaleza, ubicacién, colindancias o linderos, asi como sus
dimensiones y extensién superficial.

4. Generales de los contratantes.

5. Constancia bajo fe del notario de:

a) La identidad de los contratantes y de su capacidad legal

b) Lectura del escritura ante los contratantes.

c) Que se explicd a los comparecientes las consecuencias legales del
contenido

d) Que fue un contrato libre y que se valida con la firma de los
interesados.

e} Fecha de la firma.

Entrega de posesién del departamento. Debe hacerse mediante la firma de
un acta de entrega, después de haber acompanado al comprador por toda la
casa o departamento. En caso de que algo falle, se asentard en el acta el
detalle que serd reparado. De esta manera se evitardn futuras
reclamaciones, o por lo menos serd mas facil determinar la causa de la falla.
En ocasiones las mudanzas causan desperfectos que luego se reclaman al
promotor.
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2.2.- Estudio Técnico

Seguros de que el producto que desarrollaremos tiene demanda y de que
existe un medio efectivo para llevarlo al mercado, debemos asegurarnos de
que es viable técnicamente, o més especificamente para el caso que nos
ocupa, tenemos que conocer con certeza que la vivienda que proyectamos
podrd ser construida, y que cumplird razonablemente con las expectativas
de quienes la habitaran.

2.2.1.- Eleccidn del sitio de construccion.

Esta eleccion estd muy ligada al estudio de mercado, si el sitio se elige mal,
muy probablemente no habréd compradores suficientes. Cuando no se tiene
el terreno, lo recomendable es comprarlo en una zona atractiva para el
mercado que se desea satisfacer. Si ya se tiene el terreno, hay que estudiar
el tipo de cliente al que le gustaria vivir en esa zona para proyectar la
vivienda adecuada.

En el caso de la adquisicién, deberd hacerse una visita previa para
cerciorarse de ias condiciones del predio, poniendo especial atencion en los
siguiente: condiciones dificiles del suelo, tales como escasa resistencia o
dureza excesiva; nivel fredtico; posible existencia de minas y suelo
contaminado. Desde luego que estos inconvenientes pueden ser salvados
mediante la tecnologia apropiada, pero a expensas de fa elevacién de los
costos, por lo que es conveniente estar enterado de su existencia
previamente a la construccion.

Debe aprovecharse esta visita también para verificar la accesibilidad y el
estado de los servicios: agua potable, drenaje, electricidad, teléfonos,
television por cable, vias de comunicacién.

2.2.2.-El proyecto.

Aidn cuando el disefio de casas y departamentos estd ya muy estandarizado,
y puede afirmarse que no representa graves problemas técnicos en la
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mayoria de los casos, es conveniente revisarlo pues muchas veces se
pierden de vista los objetivos del disefio y se crean obras que no satisfacen
cabalmente las necesidades planteadas.

El desarrollo de un proyecto es complejo porque es una progresién que va
de lo abstracto a lo concreto, ademds de ser un proceso iterativo de
resolucion de problemas.

Para una mejor comprensién expondremos en primer término la dimensién
donde se agrupan los diferentes estudios y subproyectos especificos que
forman el proyecto general. Después desarroilaremos la dimensién temporal,
que se inicia con un estudio de factibilidad, siguiendo el proyecto detallado,
la construccion y finalmente, el disfrute de la edificacion.

Esta exposicién es aplicable tanto para un fraccionamiento como para un
lote pequefio. Aunque desde luego, en este Ultimo caso los estudios seran
mas sencillos.

Composicion del proyecto.

El objetivo de todo disefic es producir una forma, ya sea que se esté
disefiando una silla, una herramienta o una casa. En esta concepcién del
disefio se principia tratando de compaginar la forma con su contexto. La
forma es Ia solucién al problema o la respuesta a una necesidad, el contexto
define el problema.

Se puede calificar un diseno como apropiado en la medida en que se ajusta
al contexto, aunque en realidad es mucho més fécil decir cudndo un disefio
no es apropiado al contexto. Por ejemplo, una cocina dificil de limpiar, falta
de lugares para estacionar un auto, nifios que tienen que jugar en el arroyo
vehicuiar, un patio que se inunda con cada liuvia, faita de privacia, un tim-
bre que no se encuentra f&cilmente, son todos casos de una falta de
integracién entre producto y contexto.

Precisando un poco mas este modelo del disefio podemos distinguir en él
tres elementos: el contexto, el sujeto (usuario o cliente) y el objeto que se
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diseﬁaré, en este caso una casa o departamento. El siguiente diagrama pone
en claro esta relacién.

FISICO

‘PRESUP.Y

CONTROL BIOLOGICO

IFICAC! ; . USUARIO

INSTALACIONES ~ ESTRUCTURA SociAL PsicoLoGico

El contexto impone condicionantes tanto al usuario como a la edificacién
planeada. El usuario a su vez demanda satisfacciéon de necesidades de tipo

muy diverso.

Aquel se puede subdividir en fisico, urbano y social. En el aspecto fisico se
encuentran elementos como el clima, la topografia, la naturaleza del terreno,
la hidrografia y la ecologia dei sitio. La parte social estd integrada por la
cultura, las costumbres, estrato social y necesidades de socializacién de
quienes habitaran la edificacion. En cuanto al contexto urbano se puede
decir que esta integrado por una infraestructura (servicios), un equipamiento
urbano (escuelas, centros comerciales, recreativos, iglesias, etc.} y una
imagen urbana (tipos de construcciones, uso del suelo, etc.).

El segundo elemento de esta trilogia, el usuario, debe verse en su triple
dimensionalidad de ser bio-psico-social. En tanto ser biolégico tiene
necesidades fisioldgicas y ciertas dimensiones corporales; en cuanto ser
psicolégico, posee necesidades creadas, cierta percepcién sensorial y una
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estética; por ultimo en su aspecto social se incluyen sus actividades y su
relacién con los demas.

Insistimos en la relacién fundamental. Tanto contexto como usuario plantean
limitaciones, requisitos y determinaciones que deben tenerse muy presentes
para crear una edificacion que encaje perfectamente y forme una unidad
robusta con el contexto. Con base en tales requerimientos se decide la
forma de tal edificacion, los materiales para su realizacidon, subsistemas de
instalaciones necesarios y un proceso constructivo. Se determina también
un presupuesto y una administracién para asegurar su construccion.

El proceso integral de disefio debe atender a cada una de las tres partes que
estamos considerando en nuestro modelo, esto es, debe interesarse en igual
medida por el contexto, el usuario y la obra por construir.

A fin de conocer el contexto se realizan diversas actividades entre los que
destacan: la valorizacién del clima, el levantamiento topogréafico, el
conocimiento de la hidrografia, el estudio de mecdanica de suelos, el
conocimiento de permisos y licencias necesarios, etc.

Como paso siguiente se debe proceder a enfocarse en el segundo elemento
del modelo, que es al que llamamos usuario. Esta atencion es el objetivo
central del proyecto arquitecténico.

Proyecto arquitecténico.

Como se anotaba con anterioridad, deben considerarse todas las
necesidades del usuario, desde las mdés bdsicas, como alimentacién,
disposicién de excretas, hasta las mds sofisticadas, como son las estéticas y
las de socializacion. Esta es una labor que realizan ios arquitectos y que
proporciona los espacios donde la vida de las personas debe desarrollarse en
condiciones doptimas.

Cuando el disefioc se realiza por encargo, el arquitecto suele hacer un
cuestionario que le permita conocer las necesidades de los futuros

moradores. Tal cuestionario incluye preguntas sobre el numero de

48



Anédlisis y Evaluacién de Proyectos de Vivienda

integrantes de la familia, con sus edades y sexo; costumbres de
socializacién y recreacién; preferencias de colores y acabados y muchas
més. En el caso que nos ocupa, en que se realiza disefio y construccién sin
tener un cliente de antemano, el disefio se basa en el buen juicio y
experiencia del arquitecto. Si se realizd con anterioridad un estudio de
mercado, sus resultados pueden ser de gran ayuda en este punto. De él se
pueden extraer caracteristicas y preferencias de nuestros clientes o
consumidores, que aunadas a la informacion que conoce el arquitecto
conformaran un espacio que se plasmard en un proyecto arquitecténico.

Entre otras consideraciones, el proyecto debe resolver para cada espacio de
la vivienda: 1) sus dimensiones, 2) disposicién tentativa del mobiliario, 3)
circulaciones, y 4) arreglo de otros elementos. Y conciuye con los
documentos que a continuacion se indican:

- Planos de plantas, fachadas y cortes.

- Planos de acabados. Diferentes de los anteriores en donde se marcara
claramente el tipo de acabados.

- Planos de trabajos especializados como carpinteria, herreria, cancelerfa y
aluminio y exteriores.

En algunas ocasiones, para auxiliar a quienes no estan familiarizados con la
lectura de planos se suele incluir perspectivas y maquetas.

Habiendo definido los espacios, es necesario crear una estructura que les de
sustento (es este el tercer y Ultimo elemento del modelo). Ese es
precisamente el objetivo de la siguiente parte.

Proyecto estructural.

Sobre este particular cabe recordar que las obras no se construyen para que
resistan. Se construyen para alguna otra finalidad o funcién que lleva como
consecuencia esencial, el que la construccion mantenga su forma y
condiciones a lo largo del tiempo. Su resistencia es una condicion
fundamental, pero no es la finalidad Unica, ni siquiera la finalidad primaria.

49



Andlisis y Evaluacién de Proyectos de Vivienda

El disefio estructural es un proceso creativo mediante el cual se definen las
caracteristicas de un sistema de manera que cumpla en forma éptima con
sus objetivos. El objetivo de un sistema estructural es resistir las fuerzas a
las que va a estar sometido, sin colapso o mal comportamiento. Las
soluciones estructurales estdn sujetas a las restricciones que surgen de la
interaccion con otros aspectos del proyecto y las limitaciones generales de
costo y tiempo de ejecucidn.

Conviene resaltar el aspecto creativo. La bondad del proyecto depende
esencialmente del acierto que se haya tenido en imaginar un sistema
estructural que resulte el mas idoneo para absorber los efectos de las
acciones exteriores a las que va a estar sujeto. Los célculos y
comprobaciones posteriores basados en la teoria del disefio estructural
sirven para definir en detalle las caracteristicas de la estructura y para
confirmar o rechazar la viabilidad del sistema propuesto. Podra lograrse que
una estructura mal ideada cumpla con requisitos de estabilidad, pero
seguramente se tratard de una solucién antiecondmica o antifuncional, Esta
parte creativa del proceso no estd divorciada del conocimiento de la teoria
estructural. La posibilidad de intuir un sistema estructural eficiente e
imaginarlo en sus aspectos esenciales, es fruto sélo en parte de cualidades
innatas; es resultado también de la asimilacién de conocimientos tedricos y
de la experiencia adquirida en el ejercicio del proceso de disefio v en la
observacién del comportamiento de las estructuras. Lo que comunmente se
denomina buen criterio estructural no estd basado sélo en la intuicién y en la
practica, sino también debe estar apoyado en sdlidos conocimientos
tedricos.

Cualquier intento de subdivisién del proceso de disefio estructural resulta
hasta cierto punto arbitrario. Sin embargo es Util para entender su esencia,
considerar tres aspectos fundamentales: la estructuracion, el anélisis y el
dimensionamiento.

Estructuracién. En esta parte del proceso se determinan los materiales de

los que va a estar constituida la estructura, la forma global de ésta, el
arreglo de sus elementos y dimensiones y caracteristicas mas esenciales.
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De la correcta eleccién del sistema estructural depende mas que de
ningdn otro aspecto la bondad de los resultados.

Anélisis. Bajo esta denominacién se incluyen las actividades que llevan a
la determinacién de la respuesta de la estructura ante las diferentes
acciones exteriores que pueden afectaria. Para determinar esa respuesta
se requiere:

a) Modelar la estructura, o sea idealizar la estructura real por medio de
un modelo tedrico factible de ser analizado con los procedimientos de
calculo disponibles.

b) Determinar las acciones de disefio. En muchas situaciones las cargas
y los otros agentes que inducen esfuerzos en la estructura estén
definidos por los reglamentos y es obligacién del proyectista
sujetarse a ellos.

c) Determinar los efectos de las acciones de disefio en el modelo de
estructura elegido. En esta etapa, que es el andlisis propiamente
dicho, se determinan las fuerzas internas (momentos flexionantes,
fuerzas axiales y cortantes) asi como las flechas y deformaciones de
la misma. Cabe destacar aqui la tendencia de los dltimos afios a
llevar esta etapa a una gran precisidn incongruente con la poca
atencidn que se presta a la determinacién del modelo de la estructura
y del sistema de cargas.

Dimensionamiento. En esta etapa se define en detalle la estructura y se
revisa si cumple con los requisitos de seguridad adoptados. Ademas se

elaboran los planos y especificaciones de construccion de la estructura.

El anélisis de la secuencia temporal con que se realiza el disefio de una es-
tructura permite distinguir las fases siguientes:

1} Planteamiento de soluciones preliminares.
2) Evaluacion de soluciones preliminares.
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3) Disefo detallado.

4) Transferencia de los resultados de disefio. No basta haber realizado un
disefio satisfactorio; es necesario que sus resultados sean transmitidos a
los constructores, en forma clara y completa. La elaboracién de planos que
incluyan no sdélo las caracteristicas fundamentales de la estructura, sino la
solucién de los menores detalles, la especificacion de los materiales y pro-
cedimientos y la elaboracién de una memoria de célculo que facilite la
implantacidén de cualquier cambio que resulte necesario por la ocurrencia de
condiciones no previstas en el disefio, son partes esenciales del proyecto.

5) Supervision. Puede parecer injustificado considerar la supervisién de obra
como fase del proceso de disefio. Su inclusidn tiene como objetivo destacar
la importancia de que las personas responsables del proyecto estructural
comprueben que se esta interpretando correctamente su disefio y, sobre
todo, puedan resolver los cambios o adaptaciones que se presenten , de
manera que estos no alteren la seguridad de la estructura y sean
congruentes con los criterios de disefio adoptados.

Proyecto de instalaciones.

Los acabados y las fachadas, fruto de! proyecto arquitectdnico, venden una
casa; la estructura que resulta del proyecto estructural, le da el soporte
indispensable; pero son las instalaciones las que hacen realmente habitable
una vivienda. Piense si no el lector en lo que serfa vivir en una casa con
acabados de lujo, resistente a los sismos mas fuertes, pero sin agua, drenaje
ni energia eléctrica.

En la situacion particular de las casa-habitacién los sistemas mas comunes
son: el hidraulico, el sanitario, el de gas y el eléctrico. En los siguientes
parrafos se establecen algunos comentarios generales sobre ellos.

Instalacién hidrdulica. Esta es la prolongacién de la red de agua potable al
interior de la edificacién y se pueden distinguir en ella tres elementos

principales: la alimentacién, que es la conexién de la red publica al interior
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de la construccién; el almacenamiento, formado por la cisterna o el tangque
elevado; vy la red de distribucidn interna formada por tuberia y muebles. La
meta perseguida en el proyecto hidrdulico es suministrar el agua con la
presién, volumen y calidad adecuadas sin emitir ruidos indeseados y golpe
de ariete. Una consideracién también de importancia, es la de asegurar la
posibilidad de dar un mantenimiento adecuado a la red a través del
establecimiento de suficientes valvulas que independicen zonas.

Instalacién sanitaria. Su principal objetivo es hacer que las aguas servidas
desaparezcan antes de molestar a los sentidos o provocar dafos a la salud.
Cualquiera que sea el sistema final de eliminacién, debe existir una red que
conduzca los desechos fuera de la edificacién, en donde se conectara a la
red de alcantarillado publico o a una fosa séptica. Como esta es una
instalacién que funciona por lo general por gravedad, deberan tomarse los
cuidados necesarios para que no se presenten sifones y reflujos indeseables.
Otro de los objetivos del disefio es controlar los malos olores, por lo que se
deberan disponer trampas hidrdulicas y un sistema general de ventilacion de

la red.

Instalacién de gas. Esta instalacion permite el almacenamiento, distribucion
y consumo del gas fundamentalmente para la preparacién de alimentos y
calentamiento de agua. La seguridad es un elemento muy importante por
considerar en el disefio y determina, entre otros, los siguientes
requerimientos:
- Toda la tuberia deberd ser de cobre rigido tipo "L"
- Antes de la conexién a cada mueble es necesario un rizo de 1.50 m
como minimo.
- La tuberia deberd ser visible.
- Deberadn existir véalvulas de seccionamiento a la salida del tanque, a la
entrada justo antes de iniciar la distribucidn y antes de cada mueble.

Instalacién eléctrica. El servicio de energia eléctrica es contratado con la
compafia que para tal efecto exista en la localidad. Este servicio serd
entregado a través de una acometida, ya sea aérea 0 subterrdnea, y un
medidor. A partir del medidor se pasa a un circuito alimentador, y de alli se
inicia la distribucidn a la edificacién. En términos generales el objetivo del
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disefio es mantener los consumos de cada circuito dentro de los limites.
Tipicamente se usan circuitos de 20 amperes con 120 volts, lo que da una
potencia de 2,400 wats, que afectada por un factor del 80%, nos da 1,920
wats disponibles. Por lo tanto se debe verificar que los aparatos conectados
y el consumo por iluminacién en el circuito analizado, no rebasen esos
limites

Cuando ya se han definido los diferentes circuitos se deben sumar sus
intensidades de corriente para dimensionar el circuito alimentador.

Cabe sefialar que para dar claridad a la exposicién se dividid el proyecto
habitacional en tres: arquitectdnico, estructural y de instalaciones; sin
embargo, en la realidad estos tres proyectos deberan ser considerados como
tres subsistemas de un sistema general. El considerarlos aisladamente en la
practica, nos llevaria a multiples problemas de interface entre los distintos
especialistas que intervienen. El ingeniero estructurista se quejaria del
arguitecto que no considerd las implicaciones estructurales de su proyecto.
El ingeniero de instalaciones no tendria muy buena opinidn del estructurista
que no previé espacios para las instalaciones. El arquitecto protestaria
porque su proyecto original no fue respetado v al final el usuario sufriria las
consecuencias de la falta de coordinacion.

' Después de definidas las caracteristicas de un proyecto, en cualquier nivel,
ya se en uno preliminar o detallado, es necesario calcular los costos en que
se incurrird y determinar un calendario de ejecucion. Estos dos puntos se
cubren en los pérrafos siguientes.

Célculo del presupuesto

Un presupuesto es la presentacion ordenada y desglosada del costo de una
obra. La preparacién de un presupuesto detallado requiere que un analista
desglose el proyecto en sus centros de costo o subelementos de costo. Es
decir, se separa el proyecto en sus subcomponentes que habrdn de generar
gastos. Son estos costos con los que deberd trabajar el analista con base en
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las caracteristicas de los recursos que se requieran. La palabra recurso se
emplea en el sentido mas amplio y se aplica a las horas-hombre, materiaies,
subcontratos, horas-equipo y capital en efectivo necesarios para llevar a
cabo la obra o para satisfacer los requisitos asociados con cada centro de
costos. En construccion, tipicamente se relacionan los centros de costos
con algin subcomponente fisico del proyecto, como por ejemplo, pilotes de
cimentacién, excavacion, cimbra de losas, instalacién de losetas de piso y
conceptos similares definiendo asi un catdlogo de conceptos. Sin embargo,
ciertos componentes no fisicos del trabajo generan gastos y tienen que
considerarse también. Estos costos son los llamados indirectos que no estédn
relacionados directamente con componentes fisicos o conceptos finales de
la obra que se construira. Sin embargo tales conceptos generan costos que
deben recuperarse. Estos costos incluyen las primas de seguro y fianzas, los
honorarios por licencias y permisos, los sobrecostos administrativos de la
oficina matriz.

‘A continuacion se enlistan los pasos realizados por el analista para integrar
un presupuesto:

1. Divide el proyecto en centros de costo.

2. Estima las cantidades requeridas por centros de costo que representan
conceptos fisicos finales (por ejemplo, metros cubicos de tierra, metros
lineales de tuberfa).

3. Calcula los precios de las cantidades determinadas en el paso 2 utilizando
datos historicos, cotizaciones de proveedores, catdlogos de fabricantes y
cualquier otra informacién que contenga precios. Esta asignacién de precios
puede basarse en un precio por unidad {costo unitario) o puede hacerse en
base a sumas totales (por trabajo). El desarrollo de precios por conceptos
fisicos de obra requiere de un andlisis de tasas de produccién que habran de
lograrse, basado en el anélisis de recursos. Si se utiliza este andlisis el esti-
mador debe:

a) Asumir una composicién de cuadrillas que incluya el nimero de
trabajadores y el equipo requerido.
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b) Con base en la composicion de cuadrillas, estima una tasa de produccidn
por hora de acuerdo con la tecnologfa que se vaya a aplicar,

¢} Hace una estimacion de la eficiencia que habréd de lograrse en obra, con-
siderando las condiciones del sitio y otros factores.

d) Calcula el precio unitario efectivo sumando al costo anterior, un cargo por
indirectos més una utilidad predeterminada.

4. Calcula el precio total de cada centro multiplicando la-cantidad:-requerida
por el precio unitario. S

Administracion y Control de Obra.

Un -problema complejo no puede resolverse si no se subdivide en
subproblemas o subactividades. Estas actividedes deben seguir una
determinada secuencia temporal, y para su ejecucion requieren de una cierta
cantidad de recursos con caracteristicas especificas.

En todo proyecto algunas actividades pueden realizarse secuenciaimente,
mientras que otras pueden realizarse simultdneamente. En el caso que nos
ocupa, de una vivienda, es obvio que no podré iniciarse el montaje de las
ventanas hasta no haber finalizado {os muros; pero si, en cambio, se puede
levantar {a barda en tanto se estan poniendo los cimientos.

Para ejecutar un proyecto complejo es necesario disponer de recursos
materiales, financieros y humanos para realizar las diversas actividades. Es
indispensable hacer un anélisis cuidadoso de ellos para saber las cantidades
necesarias en cada momento, y no exceder los limites de los recursos
asignados al proyecto.
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La dimensién temporal del proyecto.

Llegamos al punto donde debemos comentar la otra dimensién {(que es la
temporal) del desarrollo de un proyecto, en ella distinguiremos 4 etapas:
factibilidad, disefio detallado, construccién y uso.

Juntando las dos dimensiones a las que se ha hecho referencia se tiene la

siguiente matriz:

Estudios Proyectos Admon

sos |grafla grafia ténico ral ciones control

ClimajPermi [Topo | Suelos | Hidro- | Arquitec- | Estructu- | Instala- |Presupuesto| Programacién y

Factibilidad

Disefio detallado

Construccion

Uso

Esta matriz puede ser vista también como un proceso de toma de
informacién que se traduce en una transicién que va desde la incertidumbre
sobre el éxito o fracaso en la etapa de factibilidad, hasta la certidumbre, en
la etapa de uso de la construccidn.

El proyecto se suspenderd en todos los casos en que la seguridad de un
fracaso es suficiente para garantizar su abandono; se continda cuando la
confianza en la solucidn prevista para dicho proyecto es lo suficientemente
elevada para garantizar la inversion de los recursos necesarios para la fase
siguiente.

Para cada una de las tres primeras etapas, se cuenta con ciertas cantidades
de dinero, que van siendo cada vez mayores, en la medida en que es més el
trabajo por hacerse. El objetivo del desarrollo del proyecto es realizar la
edificacion sin rebasar el presupuesto asignado para cada etapa.

Lo ideal seria poder decidir la factibilidad de un proyecto sin incurrir en

ningun gasto. Pero la reduccién de la incertidumbre es proporcional a la
informacién con que se cuenta y la obtencion de esa informacion cuesta.
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Sin embargo este costo debe sopesarse con el valor. de la evidencia de
éxito o fracaso.

Hay proyectos en los que no se realiza un estudio de factibilidad. Esto
implica tres posibilidades: primera, que previamente se haya realizado el
estudio y se tuviera archivado; segunda, que la direccién técnica del
proyecto haya tenido una experiencia tan grande que juzgue superfluo hacer
un estudio; y tercera, que la direccidon por ahorrar costos, esté procediendo
por pura intuicién.

Las dos ultimas columnas de la matriz del proyecto sirven para tomar una
decision basada en los costos y tiempos de edificacion. Dependiendo de los
resultados en estos dos rubros se justificara el seguir o no.

En el caso del renglon de factibilidad, si se justifica seguir se pasard al
siguiente nivel que es el del disefio a detalle, en donde se irdan afinando los
estudios realizados. La etapa de construccion es donde se comprueba
finalmente los estudios, en caso de alguna falsa estimacion serd necesario
cambiar el proyecto en obra. Sin embargo la prueba de fuego de la
edificacién serd en su etapa de uso, cuando sus habitantes verdn si el
espacio definido es adecuado.

Uno de los objetivos del proyecto es que la informacién para cada estudio o
subproyecto, sea la maxima que se puede obtener. Es posible que en la
etapa de factibilidad se recopile toda la informacién posible, de tal suerte
que en las etapas posteriores ya no sea necesario precisar los trabajos. O
puede ser que no se tome informaciéon ninguna o sea minima, ocasionando
que en las etapas posteriores se tenga que precisar.

Que tan bien se desarrolle el proyecto depende mucho de la experiencia
previa. Un ingeniero experimentado conocera de situaciones previas las
adreas mas redituables para realizar los estudios y desarrollard los
anteproyectos con mayor rapidez.
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diagrama de flujo pretendemos sintetizar el procedimiento

Con el siguiente
la dimensién temporal en el desarrollo de un proyecto de
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_casa-habitacion:
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2.3.- Estudio Econémico

El estudio econdmico tiene como objetivo, el determinar un estado 6ptimo
de inversion, es decir, encontrar el punto de equilibrio de un proyecto, en el
cual se conozca el comportamiento tanto de los egresos (costos) como de
los ingresos, situacién que nos permitird planear la inversién del proyecto en
cuestion.

En este apartado explicaremos como determinar en primer término, la
programacién de la inversién, asi como la forma de su recuperacion, y en
segundo, la proyeccion ( estado proforma) financiera del proyecto, no sin
antes comprender cuales son los métodos empleados para llevar a cabo
dichas evaluaciones.

2.3.1.- Conocimiento del Punto de Equilibrio.

Si nosotros como constructores o promotores de vivienda desedramos
desarrollar algin conjunto habitacional, la primer interrogante que se nos
pudiese presentar, serfa la de determinar el tamafio y la calidad de nuestro
proyecto, posteriormente se tendria que evaluar si el proyecto en mente
resulta econdmicamente factible. Para eso se requiere conocer cuanto se
gastaria en la inversién, y cuanto seria el importe de su recuperacién en un
mercado real.

Ante tal expectativa, y como ya se menciond, requerimos conocer cuales
son los costos totales que intervendrian en nuestro proyecto. En este punto
es prudente diferenciar entre los gastos en que incurre la inmobiliaria y los
de la constructora, suponiendo que el proceso constructivo es llevado a
cabo por una empresa constructora contratada para esos fines; pero en
realidad puede ser realizado por la misma inmobiliaria o bien que la
constructora se transforme en inmobiliaria. Este supuesto obedece a los
fines de claridad en la expaosicidn, aunque en cualquier caso el proceso
técnico material en general es el mismo.
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Para la inmobiliaria el costo. total estard integrado por los siguientes
elementos que se enlistan en orden mas o menos cronoldgico:

Costo total = Adquisicién del terreno
Proyectos

Licencias
Construccion
Publicidad

Costos financieros

+ + 4+ + +

Adquisicién del terreno.- En este rubro se debe incluir no sélo el costo
propio del terreno, sino que se deben considerar los gastos de escrituracidn,
predial, y en general cualquier otro costo asociado con el terreno.

Costo de los proyectos.- Este es el costo de los proyectos mencionados en
el subcapitulo 2.2.2, a saber, estudios preeliminares y proyectos
arquitecténico, estructural y de instalaciones.

Licencias.- Aqui se incluyen los pagos que se hacen a las agencias del
gobierno por conceptos como: verificacién de alineamiento y ndmero oficial,
uso del suelo, licencia de construccién, aviso de terminacién de obra, etc.

Costos por Publicidad y Venta.- La magnitud del costo de publicidad y
operaciones de venta, dependera principalmente de ia calidad del proyecto a
comercializar, y esto repercute en los periodos de tiempo en que se
recupera la inversion, por ello en muchos de los casos, no es conveniente
subestimar las erogaciones que se destinen a estos rubros, los elementos
que inciden directamente en las determinaciones de politicas de publicidad y
venta, ya han sido sefialadas en capitulos anteriores, debido a esto,
solamente enunciaremos que por experiencia, los promotores de vivienda
destinan un porcentaje que va del 4 { cuatro ) al 7 { siete ) % del costo total
de las operaciones.

Costos Financieros.- Por ser un punto sobre el que se abundard en el
capfitulo posterior, aqui s6lo comentaremos que €stos son Otros costos por
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considerar, y son los intereses que se deben pagar en relacién con capitales
obtenidos en préstamo; algunas veces estos costos se incluyen en los
generales y de administracién, pero es mejor registrarios por separados ya
que un capital prestado puede tener usos muy diversos.

Asi, la Ley del Impuesto sobre la Renta nos dice a este respecto que son
deducibles de impuesto los intereses pagados por capitales tomados en
préstamo, cuando éstos se hayan invertido en los fines del negocio.

Costos de construccion

Estos son los costos que maneja la constructora en su relacion con la
inmobiliaria. Se integran tradicionalmente por tres elementos: costos
directos, costos indirectos y utilidad, por lo que estrictamente se estd
hablando de precios ya que se incluye la utilidad. Para los ingenieros la
determinacion de tales costos, es una actividad esencial, pero sobre todo
para aquellos que se dedican a la construccién. Por tal motivo es esta una
actividad con la que se esta muy compenetrado y actualizado, no por ello
resulta menos importante dentro de este trabajo resaltar las
recomendaciones y comentarios siguientes sobre su integracion: ’

Costos Directos.- Son los que estan formados por los gastos del constructor
o promotor destinados a la adquisicién o renta de algin insumo 0 recurso
que se emplea parcial o totalmente en la ejecucién de un concepto de obra
del proyecto a desarroliar, estos insumos o recursos se dividen en:

Materiales.- Son aquellos elementos que forman parte de! concepto de
obra terminado y se trata de materias primas o insumos. Dentro del
célculo del importe de cada uno de ellos se deben incluir los costos
adicionales como almacenamiento, manejo, flete, etc.

Mano de Obra.- Son los costos que se registran por las remuneraciones
hechas al personal que ejecuta directamente los trabajos de obra,
normaimente se trata de personal obrero calificado, y los sistemas que en
la industria de la construccion se emplean para cubrir las percepciones
son por dia, destajo y por tarea, en donde se incluyen también a los
cabos 0 sobrestantes que supervisan el trabajo de sus cuadrillas.
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Implicito en la determinacion de los costos de la mano de obra, se
maneja el importe por salario real, factor que resulta de calcular las
percepciones extras por prestaciones establecidas por ley.

Herramienta y Equipo.- Son los costos que se generan por la utilizacién
de alguna herramienta o equipo, sea propia o rentada; desde luego su
uso se presenta en la ejecucidn de un concepto de obra. Para efectuar el
calculo de los costos por maquinaria y equipo, se valorizan a través de
una metodologia, los insumos, depreciaciones y amortizaciones que
intervienen, debido a que analizamos activos, y el fin de emplear estos
mecanismos, es el de referir un pardmetro real de utilizacién con
respecto a la unidad de obra en la que se este analizando su costo.

Costos Indirectos.- Se pueden calificar como costos abstractos, dado que no
se emplean directamente en la ejecucidon de algin concepto de obra, y en
realidad son costos derivados de distintas actividades, aunque
completamente previsibles y se pueden analizar y estimar previamente por lo
menos dentro del orden de la aproximacién confiable.

A grandes rasgos, podemos clasificarlos por los aspectos que los originan y
dentro de los siguiente grupos:

Oficinas Centrales.- Toda empresa constructora o© promotora
racionalmente organizada, deberd estar dotada de cuerpo técnico-
administrativo, que se encargue de dirigir, controlar y vigilar todas las
operaciones de la propia empresa, asi como de servir de enlace entre las
diversas entidades que la forman, generando por la naturaleza misma del
trabajo gastos como:

Gastos Técnico-Administrativos.- Cubren esencialmente los sueldos y
honorarios del personal técnico-administrativo, asi como las igualas
por servicios de asesoria contable, fiscal, laboral, etc.

Depreciacion, Alquileres y Mantenimiento.- Los espacios fisicos que la
organizaciéon ocupa para operar, sean propios o rentados, generan

gastos, tanto para utilizarlos como para mantenerlos en buenas
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condiciones de servicio, y se consideran: depreciaciones o renta de
los inmuebles, equipo y mobiliario, servicios como teléfono, renta,
corriente eléctrica, etc.

Obligaciones y Seguros.- Son los gastos que se originan en
cumplimiento de las disposiciones de ley, asf como para proteger a los
elementos de la organizacién de algunos riesgos de trabajo, como
son: suscripciones a la Cémara correspondiente, seguros de vida y
prestaciones como S.A.R, ILM.S.S,, etc.

Material de Consumo.- Son los gastos necesarios para adquisicién y
uso de materiales de trabajo, como son: combustibles de vehiculos,
papeleria, material de dibujo, pasajes, etc.

Capacitaciéon de Personal.- Por ley fos empleados tienen derecho a la
capacitacién, y ademas puede ser una herramienta de productividad
muy importante.

Oficinas de Campo.- Los conceptos que pueden ser manejados en este
rubro, constituyen un grupo que se desglosa como sigue:

Honorarios, Sueldos y Prestaciones.- Este aspecto cubre todas las
erogaciones originadas por el personal técnico-administrativo de
campo, el cual dirige y supervisa la ejecucidn directa de los trabajos
de obra, se incluye desde el residente de mayor categoria hasta el
personal técnico de apoyo, es decir, se cubren honorarios de
superintendentes, ingenieros auxiliares, sueldos de jefes de oficina,
auxiliares contables, secretarias, almacenistas, checadores de tiempo,
bodegueros, y cualquier compensacidn o gratificacidn a ellos.

Instalaciones y Obras Provisionales.- Incluimos dentro de este grupo
todas las erogaciones relativas a la construccion de obras auxiliares o
temporales, que se emplean para el desarrolio de los proyectos, tales,
como: oficinas de obra, bodegas, talleres, comedores, dormitorios,
sefialamientos, etc.
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Gastos de Oficina.- Son los empleados en la operacién de la obra
misma, tales como pagos de corriente eléctrica, gas, agua, papelerfa,
pasajes, copias, etc.

Varios.- Se involucran erogaciones no incluidas en los demas grupos,
tales como pagos a sindicatos, pagos por Ingenieria de Seguridad,
Control de calidad, etc.

Financiamiento.- Este es un factor de costo de vital importancia, que
debe ser analizado en cualquier ejecucién de obra, su imprevisién puede
tener resultados graves y ocasionar serias pérdidas al constructor.

El monto de financiamiento, bdsicamente resultard de la relacién que
exista entre el programa previsto de erogaciones y el programa esperado
de ingresos, dependiendo el primero del programa general de obra, y el
segundo de la forma de pago establecida en los contratos { en caso de
funcionar como contratista ) 0 en las proyecciones de recuperacién de

inversiones.

La manera comun de calcular el costo de financiamiento, es apoyandose
en un flujo de caja, en el cual se registra en funcién del tiempo, el
programa de egresos Yy recuperacién esperado; posteriormente se
obtienen las diferencias entre egresos e ingresos, se acumulan y se
multiplican por la tasa de interés vigente en el momento de efectuar el
andlisis. El costo asi obtenido en relacién al monto total de la obra, nos
proporciona el porcentaje que por este concepto debe afectar los costos
indirectos.

Fianzas y Seguros.- involucramos dentro de este grupo a todas las
erogaciones motivadas por los aspectos de fianzas, seguros, multas,
recargos, regalias por uso de patentes, etc. En términos generales, este
rubro representa un margen que va del 1 { uno ) al 4 { cuatro )} % ( por
ciento ) del costo total de la obra, dependiendo de la importancia, de la
obra y sobre todo del tipo de contratacion.
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Imprevistos.- Existen divergencias entre si este tipo de gasto se debe
inciuir dentro de los costos indirectos. categdricamente hay que
reconocer que en toda actividad, existen causas y elementos de costo
que no pueden ser representados en numeros comprobables, debido a
que no se pueden predecir las magnitudes de los imprevistos y
eventualidades que produzcan demoras que reditdan interrupciones a las
actividades de obra, tales como, demoras en tiempos de entrega de
materiales, robos, accidentes fisicos naturales, etc.. Por esto se resume
que los ingenieros de costos, deben incluir un rubro de imprevistos que
fluctien entre el 2 {dos ) y el 5 { cinco ) % { por ciento ) del costo total
de la obra.

Ya que hemos explicado que el costo del proyecto estd integrado por costos
iniciales, directos, indirectos, de financiamiento y de publicidad y ventas,
regresemos a la pregunta inicial: jqué tamafo debe tener el desarrollo para
ser rentable? La respuesta se facilita si se considera la siguiente gréafica:

ingresos por
ventas

A
S
Umne ﬁnancierp _ .
GANANCIAS—
/,//" v  Limite técnico
- - 0 de espacio
//P‘ERDIDAS“; .
A
Costos
iniciales )
-~ .
7
Ndmero de
unidades
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El eje de las abscisas representa en numero de unidades producidas, el de
las ordenadas es el monto en efectivo, ya sea de los costos o de los
ingresos, El punto A representa lo que hemos llamado costos iniciales {costo
del terreno, permisos v licencias, etc.), y que se efectuan sea cual fuere el
tamano del proyecto. El ingreso por ventas depende de las unidades
producidas, en la gréafica, por razones de sencillez, se supone un
comportamiento proporcional, aunque pudiera no ser asi.

El punto PE donde se cruzan la recta de los costos con |a de los ingresos, es
el llamado punto de equilibrio y marca la divisién entre un proyecto que
genera pérdidas o uno que genera ganancias.

Tedricamente ambas rectas se extienden a! infinito, pero en realidad exigfen
dos limites. En las ordenadas, hay un limite financiero determinado por la
capacidad de inversion propia del promotor inmobiliario y por su capacidad
de endeudamiento. En las abscisas, tenemos el limite de la capacidad
técnica del constructor y del espacio fisico.

2.3.2.- Estado de resultados.

La finalidad del andlisis del estado de resuitados o de pérdidas y ganancias
es calcular la utilidad neta y los flujos netos de efectivo del proyecto, los
cuales se calculan en forma general, restando a los ingresos los costos de la
empresa y los impuestos que deba pagar.

Hay varios tipos de costos, provenientes tanto del interior como de! exterior
de la empresa; asi para realizar un estado de resultados adecuado, se deberd
basar en la Ley del Impuesto sobre la Renta en los capitulos referentes a la
determinacion de ingresos vy costos deducibles de impuestos. La
presentacion del estado de resultados se llama "pro-forma" porque se
proyecta en el tiempo los resultados econdmicos que se calcula tendra la
empresa.

La importancia de calcular el estado de resultados radica en la posibilidad de
determinar los flujos netos de efectivo, que son las cantidades que se usan
en la evaluacion econdmica. Mientras mayores sean los flujos netos de
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efectivo (FNE)}, mejor sera la rentabilidad econdmica de la empresa o del
praoyecto. .

Otro rubro en el estado de resultados son los impuestos que deberdn
pagarse. En México, la Ley del Impuesto sobre la Renta sefiala que las
empresas con ingresos netos (después de deducir todos los costos
autorizados) mayores de N$ 1,500.00 deberdn pagar un impuesto de 35%.
La misma Ley sefiala que el reparto de utilidades a los trabajadores (PTU)
debera ser de 10%, por lo que el impuesto total que se pagara es de 45%.
Tipicamente el estado de resultados se suele presentar en una tabla como la
siguiente:

Ingresos

Créditos

Ventas o

Otros

Egresos

Costos inicioles

Costos directos

Indirectos

Financiamiento

Seguros

Fianzas

Notario

Costos de publicidad v
ventas

Utilidad

Bruta

ISR
PTU

Utilidad
Neta

Pago

a principal

{FNE
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2.4.- Evaluacién econdmica y financiera

Dos son los criterios mas aplicados para la evaluacién econémica de
proyectos: el método del valor presente neto y el de la tasa interna de
retorno. Estos dos criterios son en cierto sentido equivalentes, y dado que
se basan en las férmulas que consideran el valor del dinero en el tiempo, se
ha incluido su exposicion en el siguiente capitulo. Lo que si comentaremos
aqui es el pardmetro que debe servir como punto de comparacién para
determinar la rentabilidad de un proyecto.

Cuando el capital necesario para llevar a cabo un proyecto es aportado
totalmente por una persona fisica,tenemos que antes de invertir se debe
tener en mente una tasa minima de ganancia sobre la inversién propuesta,
llamada tasa minima aceptable de rendimiento (TMAR). Para conocer su
valor se debe tener una referencia, y en este caso se trata del indice
inflacionario porque asi el capital invertido mantendria su poder adquisitivo.
Pero para un inversionista no es atrayente mantener el poder adquisitivo de
su inversién, sino mdas bien que éste tenga un crecimiento real, es decir le
interesa un rendimiento que haga crecer su dinero mas alld de haber
compensado los efectos de la inflacion.
Asi la TMAR se define como

TMAR = (inflacién + costo del dinero} + premio al riesgo

la TMAR debe ser vélida no sélo en el momento de la evaluacién, sino
también durante el periodo que dure, en nuestro caso, la construccién;
siendo el indice inflacionario el pronosticado para la duracién del proyecto,
teniendo como fuentes los prondsticos del Banco de México o los que se
hacen en el extranjero.

El premio al riesgo se considera, después de haber compensado el indice
inflacionario entre un 10 y 15%; pero su valor depende principalmente del
riesgo que se tenga al hacer la inversidn, teniendo en cuenta que cada
_inversi6n es distinta.
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Asf, una primera referencia para darse una idea de la relacién riesgo-
rendimiento es el mercado de valores (bolsa de valores), haciendo un
analisis de actividades por tipo de acciones.

Ahora, si un capital proviene de varias fuentes se analizard conforme al
siguiente ejemplo: si para llevar a cabo una construccidn se requiere de
N$200,000.00, los inversionistan aportan 50%, otras empresas aportan
25% y una institucién financiera el resto; las TMAR de cada uno son

inversionistas: TMAR= 30% + 10% premio al riesgo
otras empresas: TMAR= 30% + 12% premio al riesgo
Banco: TMAR= 35%

de esta forma la TMAR de los inversionistas y otras empresas que aportardn
capital son muy similares, ya que consideran la inversién desde un punto de
vista privado; de este modo han calculado que el indice inflacionario y el
costo def dinero en ese periodo es de 30%. El premio al riesgo de las otras
empresas es ligeramente mayor por ser un financiamiento privado, el cual es
mas costoso que el bancario. La TMAR bancaria es simplemente el interés
que la institucién cobra por hacer un préstamo.

Con estos datos se puede calcular fa TMAR del capital total, la cual se
obtiene con una ponderacién del porcentaje de aportacion y la TMAR
exigida por cada uno:

Accionista % aportacion TMAR ponderacion
inversionista 0.50 0.40 0.20
privado

otras empresas 0.25 0.42 0.1050
institucién 0.25 0.35 0.0875
financiera

TMAR global 0.2125

Por tal motivo, ia TMAR del capital total {N$ 200,000} resulta ser del
21.25%, lo cual significa que es el rendimiento minimo que debera ganar la
empresa para pagar el 40% de interés sobre N$ 100,000 aportado por los
inversionistas mayoritarios; 42% sobre N$ 50,000 aportados por otras
empresas y 35% de interés a la aportacién bancaria de N$ 50,000. Por lo
~que si el rendimiento de la constructora no fuera de 21.25 % (el minimo
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que puede ganar para operar} no alcanzaria a cubrir ni el pago de los
intereses a los otros accionistas, ni su propia TMAR, es por ello que se le
llama tasa minima aceptable.

El valor contra el cual se compara esta TMAR es el de la tasa interna de
retorno, por lo cual es prudente analizar como se obtiene esta ultima.

Obtencion de la tasa interna de retorno (TIR)

En el proximo capitulo, en donde se tratan los principales conceptos de la
Ingenierfa financiera, se expicard con mas detalle el significado de la tasa
interna de retorno (TIR), en este apartado de caracter fundamentaimente
metodoldgico, nos ocuparemos del procedimiento para su obtencidn.

Simplificando, podemos decir que fa TIR es la tasa de interés que iguala el
valor presente del flujo inicial, que casi siempre es la inversién inicial del
proyecto, con el flujo de efectivo de la vida util del proyecto:

FNE, = FNE, FINE,

n

P= -~ + Lt -
(1+7)  (1+7) (1+7)"

Otra manera de interpretar la TIR es como la tasa que iguala a cero el valor
presente neto {VPN) de una serie de ingresos y egresos conocidos como
flujo de efectivo. Algebraicamente significa despejar la ecuacién anterior
igualdndola a cero:

VPN = -P + FNE" FNE;a oot FN&?"A =
(1+7) (1+7) {(1+7)
Dado que la incognita (i} aparece en el cociente y elevada a distintas

potencias, el método algebraico de solucion estd descartado, por lo que
deberd seguirse otro camino como el sugerido abajo y que se ilustra con un
ejemplo.
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Consideremos el siguiente-flujo.de efectivo: :

Periodo Valor

0  -2,000
1 1,000
2 2,000
'3 3,000
4 4,000

La ecuacién particular que debe resolverse es:

1,000 2,000 , 3,000 @ 4,000
+ + + =

VPN = -2,000 + - -~ — =
(+7) (4P (0% (1+1)

Para resolverla deben seguirse los pasos descritos a continuacidn:

1. Realizar una tabla para diferentes valores de i:

i VPN
0.00 8,000.00
0.10 5,547.98
0.20 3.887.35
0.30 2,718.67
0.40 1,869.22
0.50 1,234.57
0.60 749.02
0.70 369.82
0.80 68.28
0.90 -175.35
1.00 -375.00

-2, Se localiza el par de puntos donde cambia de signo la funcién. En este
caso entre 0.8 y 0.90:

0.80 68.28
0.90 -175.35

Graficamente esto significa que entre estos dos puntos la funcién corta al
eje de las abscisas, haciendo su valor igual a cero.
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3. Para precisar el valor de i se suele considerar un punto a la mitad del
intervalo; en este caso 0.85 (se suele llamar a esto biseccién).

0.80 68.28
0.85 -569.79
0.90 -175.35

Se repiten los pasos 2 y 3 hasta llegar a un nivel de precisién aceptable; sin
embargo, debe tenerse mucho cuidado en no exagerar tal precisién y ilegar
a detalles incompatibles con la estimacién aproximada de los costos que se
estdn manejando en todo el proceso de la evaluacion.

Si se grafican los datos obtenidos con anterioridad, tendremos una idea més
clara del comportamiento de la funcién y del sitio donde se hace cero.

I
! 8000008
© 7,00000 1\
! G,MCX) \\
5,00000
= 400000 ‘.
I % 300000 i
i 2,000.00 g
1,000.00 5
000 v °
10000000 020 040 060 080 100

I\-
N —
W

Con el uso cada vez mas extendido de las computadoras el anterior
procedimiento se lleva a cabo mucho més répido. Ademas la mayorfa de las
hojas de célculo ya incorporan la obtencién de la TIR dando como dato
simplemente el flujo de efectivo y un tanteo.

En el capitulo quinto, se aplicardn todas éstas expresiones y métodos, con
la variante de que en lugar de ser una evaluacién a priori, como sucede en la
mayoria de los casos, serd a posteriori, conociéndose las eragaciones reales.
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3.- INGENIERIA FINANCIERA

En este capitulo se presentardn primeramente los conceptos bésicos de
Ingenieria Financiera, del valor del dinero a través del tiempo, para después
comentar los diversos sistemas de crédito, los sistemas de financiamiento y
los de amortizacién.

3.1.- Valor del dinero a través del tiempo
Concepto de interés.

El interés es el precio del dinero que se deposita o se obtiene en un
préstamo, este precio se paga por el uso del dinero durante un lapso de
tiempo y con él se compensa al prestamista por la incertidumbre (inflacion)
del valor futuro de la cantidad depositada y por no usar la cantidad para el
consumo de bienes y servicios.

Se acostumbra usar la siguiente simbologfa:

i= tasa de interés

P= capital presente {cantidad que se deposita o se pide prestada
hoy)

F= cantidad total a pagar o cobrar en el futuro después de "n"
periodos

F-P=1 cantidad total de interés pagado o cobrado a través de los

"n" periodos
Asi, resulta que se pueden manejar diferentes tipos de interés:
a) Interés Simple.
Este interés se acumula periodicamente y no se suma al capital; se calcula
sobre la cantidad inicial y se paga en conjunto al final de los "n" periodos, o

sea el capital permanece sin variacién a lo largo de todo el periodo que dura
la operacién.
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Asi tenemos

F = P(1+ ni) F=Pxl

I = Pni

Las aplicaciones del interés simple no son muy comunes en el
financiamiento inmobiliario, aunque se emplea para empefios, ventas

a plazo y tarjetas de crédito. En estos casos, el interés se define

en una base anual.

Pni

= ——

"~ 365
b} Interés Compuesto

Se calcula sobre el saldo insoluto, o sea que cada periodo se le va sumando
al capital el interés generado, lo que se conoce como pagar interés de

intereses. Asi por ejemplo si P= $1000 e i= 5%
1er periodo Pq= $1000 1= 1000 x 0.05 = $50
2do periodo P = Py +Il{= 1000+50= $1050 l9= Poxi= 1050x0.05=52.50

3er periodo  P3= Pp+lp= 1050+52.5= $1102.50 I3= P3xi=1102.5x0.05=55.13
entonces, después de tres periodos se tendria:

F= Py + (l+ly+l3)= 1000 +{50+52.50+55.13)= $1157.63

Asi, como podemos ver la férmula general de interés compuesto es:

ler: P+ (Pxi)= P(1+i) = Pq

2do: Py + (Pyxi) = P(1+i{{1+il= Py

3er: Py +(Pxi)= P(1+i)2 (1+i)= P(1+i)3 = Py

n ésima: Ppq +(Ppq x = PO+ (140 = P(1+i)0 = P,
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y en forma compacta- .

F=P+ir

El' interés compuesto también: se - puede: calcular empleando tablas
financieras precalculadas en donde el factor viene dado para diferentes

valores de i y de n.

Factores basicos del valor a través del tiempo

Hemos visto cémo una cantidad que se deposita ( o se presta ) gana
intereses y crece hasta liegar a una cantidad redimida { o pagada ) en e!
futuro. Pero también podemos transformar una cantidad futura en su valor
presente equivalente; a este proceso se le llama de descuento.

Hay que entender la llamado notacién estandar para representar los
diferentes factores

(XY ,i%,n)

siendo
X- Variable que se requiere determinar
Y- Dato que se tiene

Ahora veamos los diversos factores:

- Factor de descuento

- Factor de acumulacién 6 capitalizacién

- Factor de descuento de series uniformes
- Factor de recuperacion del capital

- Factor de fondo de amortizacién

- Factor de acumulacién de series uniformes Sf:ﬂ ;‘;ﬁ;g ﬁﬁ BEEE

salm BE LA BIBLIGTECA
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Asl tenemos que

vf = F = Una cantidad futura
Vp = P = Una cantidad presente
n = numero de perfodos

i = tasa de interés por periodo
a) Factor de acumulacion 6 capitalizacién.

El valor futuro F de una cantidad presente P, capitalizada a una tasa i a lo
largo de "n" periodos

{ Vf/Vp, i%, n} o también se conoce como F = P{1+/)"

para facilitar los procesos de capitalizacién ( y de descuento} se usardn
diagramas de fiujo de fondos, siendo las transacciones negativas los pagos,
préstamos, depdsitos ; y las transacciones positivas ingresos, créditos y
retiros.

AF=?

b) Factor de descuento { de una cantidad induvidual ).
Ahora nos interesa encontrar el valor presente de una cantidad a ser pagada

{o recibida ) en algun tiempo futuro ( asfla férmula es el inverso del anterior
factor )
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(1+7 )

—9 ©

P
‘T

"

~

c) Factor de acumulacién de series uniformes

Las anualides son flujos regulares de pago, ya sean mensuales, bimestrales,
trimestrales o semestrales y estan referidas al pago perfodico (anualidad).
La capitalizacidn de una anualidad es

{(1+7)" -1
i

{ Vf/A, i%, n) y también se conoce como F= A4

7 F=?
//A
S
0/
RSN T N R [ IR B |
RN
y ¥ ¥ v Y v Vv
1 2 3 4 e n-3 n2 n-1 n
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d) Factor de descuento de series uniformes.
Se quiere encontrar el valor presénte'de unflujo regular de pagos, asl que

usamos

{ Vp/A,i%,n) ocomo ~P=

3. .n2 n1 n

do
D
4>

_ O

e) Factor de fondo de amortizacion.

Aqufi se quiere conocer la anualidad requerida para generar una cantidad F a
lo largo de "n" periodos con un interés de tasa i, por lo que tenemos

i

{ A/ VI, i%, n) otambiéncomo A=F——rro
(1+7)" -1
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o

f} Factor de recuperacién del capital.

Una cantidad presente P se puede obtener mediante retiros regulares. Un

préstamo P serd amortizado a lo largo de

esi

{A/Vp,i%, n)

o

o también

A=P

"n" periodos si la tasa de interés

1+

(1+7)" -1

v <

i X

A w

> &

3>
—f—

Cuando trabajarmnos con conversiones que no son anuales debemos tener
cuidado al ajustar la tasa periddica (Pc} y el nimero adecuado de periodos,
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teniendo en cuenta.que "n" es el nimero de conversidn y no el nimero de
afos.

Valor presente neto y Tasa interna de retorno.
1.- Valor presente neto.

El Valor presente neto (VPN) es el valor monetario que resulta de restar la
suma de los flujos descontados (anualidades) de la inversidn inicial.

Asi, los flujos netos de efectivo (FNE en el periodo) se pueden representar
por medio de un diagrama conocido como diagrama de flujo de efectivo, en
donde se indican hacia arriba (positivos, +) los ingresos o beneficios y hacia
abajo (negativo, -} l0s egresos o costos.

P S
DI
<

interpretdndose mateméticamente en base a la férmula Vp:(‘_WT)T
i+
quedando:
VAN = —p » SNEs , FNE, | ENE, +VS
1+ 1+ (1+1)"
donde:
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Vs es el valor de salvamento o rescate { el cual se calcula restando al valor
de adquisicién la depreciacion acumulada hasta al periodo)

Esta férmula es el caso general, por lo que todos los sumandos aparecen; en
las aplicaciones practicas obviamente sélo existird flujo de efectivo para
algunos periodos, en otras palabras, algunos FNE; pueden ser iguales a cero.

Asi, la ganancia sobre la inversién propuesta es la llamada tasa minima
aceptable de rendimiento (TMAR), la cual se usa para calcular el VPN,

De la féormula anterior tenemos que el VPN es inversamente proporcional al
valor de la tasa i aplicada, de modo que como i es la TMAR, si se pide un -
gran rendimiento a la inversién (es decir la TMAR es muy alta), el VPN
puede volverse negativo y asf se rechazaria el proyecto.

La relacién entre el VPN vy la "i" puede representarse como sigue

A
VPN

>~ N,
B 7
. TSl i amaR)

De este modo vemos que el VPN depende exclusivamente de la tasa i
aplicada, como ésta es la TMAR, su valor lo determina el evaluador, y asl se
tienen los siguientes criterios de evaluacién

si VPN >= 0 se acepta la inversiéon
VPN < O serechaza
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2.- Tasa interna de rendimiento o de retorno (TIR).

Es la tasa de descuento que hace que el VPN=0, o sea que es la tasa que
iguala la suma de los flujos descontados a la inversion inicial.

Se llama Tasa Interna de Rendimiento porque supone que el dinero que se
gana afio con afo se reinvierte en su totalidad, es decir se trata de la tasa
de rendimiento generada en su totalidad en el interior de la empresa por
medio de la reinversion.

Asi, si la TIR es mayor que la TMAR se acepta la inversion, lo cual quiere
decir que si el rendimiento de la empresa es mayor que el minimo fijado
como aceptable, ia inversién es econédmicamente rentable.

Para obtener la TIR de la formula de

FNE, FNE, FNE, +V,
P= +
+n" (1+0)? (1+7)
lo que se hace es dar valores de "i" y asi por aproximaciones sucesivas

obtener el valor que satisfaga la ecuacion.

Con lo anterior damos por terminado lo que se refiere al valor del dinero a
través del tiempo, a continuacion veremos los diversos tipos de crédito
existentes.

3.2 Sistemas de financiamiento

Las crecientes aperturas en la economias del mundo, y los requerimientos
de satisfactores de vida, estdn creando un nuevo escenario industrial y
comercial, de esta manera, los servicios financieros en México en la medida
que las circunstancias econdmicas imperantes lo permiten, orientan su
apoyo a los proyectos de inversion en vivienda, bésicamente dando nuevas
soluciones a las obtenciones de crédito.
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Las instituciones bancarias tienen un papel importante en la cadena
inmobiliaria. Son el intermediario que capta el ahorro vy lo ofrece a los
inversionistas, de quienes espera que lo podran pagar con un cierto interés
{premio al capital), el cual deberd ser repartido entre los ahorradores y el
propio banco por los gastos de operacién generados.

Mientras mdas ahorro exista, mds fondos se tendrdn para prestar; sin
embargo, las recientes épocas de alta inflacién han determinado que el
consumo crezca a expensas del ahorro y que los ahorradores exijan plazos
de recuperacién muy cortos. El mercado hipotecario no puede ofrecer plazos
de recuperacién breves, salvo en el caso del préstamo puente, por lo que los
fondos disponibles para este fin se reducen, determinando que las
instituciones bancarias tengan que ser mas discriminativas y cuidadosas en
la asignacién de recursos, para garantizar que el beneficio por obtener serd
6ptimo y que se recuperara la cantidad prestada.

Asf, intentaremos mostrar cuales son los elementos y herramientas del
mercado hipotecario, mismos que normalmente son desconacidos por el
comun de las personas morales o fisicas, y en muchos casos, por los
promotores de vivienda que planean ser financiados con créditos
hipotecarios.

3.2.1.- Elementos de Concesién de Crédito.

El crédito es una operacién que para los bancos significa riesgo, por ello
realizan estudios a los potenciales sujetos de crédito, andlisis que van de lo
superficial a lo sustancial, y que les permita decidir y asumir
responsabilidades.

Moralidad, Capacidad, Capital y Finalidad son los elementos que se
examinan para determinar los riesgos, los cuales a continuacién son
conceptualizados:

La Moralidad es el elemento fundamental que consideran los bancos para

determinar los riesgos del crédito, y constituye las normas de conducta de
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los constructores, promotores o individuos ~para . cumplir ‘con . sus
obligaciones de toda indole.

El crédito es sinénimo de confianza, por lo que quien hace uso de él, debe
estar dispuesto a cubrirlo en el tiempo pactado, y el que lo otorgé debe
tener la seguridad del deseo de pago de su deudor.

La Capacidad es otro elemento por considerarse, dado que no es suficiente
que el deudor quiera pagar su crédito, lo importante es que pueda hacerlo,
es decir que tenga liquidez, para lograr esto debe tener capacidad en dos
sentidos, que en determinada instancia se resume en uno: capacidad
empresarial y capacidad econdinica, la primera genera la segunda. Si un
constructor o promotor tiene habilidad, el uso que haga del crédito debe
tener como resultado la generacién de la liquidez necesaria para hacer frente
a sus obligaciones.

El Capital, lo constituye el patrimonio de la empresa, y esta formado por
bienes, que en Ultima instancia representan la garantia del crédito. Existen
casos en que los bienes de la empresa no garantizan la solidez de la
operacion, por lo que a su vez, se solicitan que entren en garantia bienes
extras de los accionistas u otra persona interesada en el proyecto.

La Finalidad, es el cuarto elemento que se considera para el otorgamiento de
un crédito, es un aspecto que se relaciona directamente con la seguridad vy
la liquidez, tanto mas seguro serd el buen fin de un crédito, cuanto mas
razonable y normal sea el destino que se le dé.

Resumiendo este apartado, se puede decir que la aplicacion de los
elementos mencionados, son fundamentales para evaluar el riesgo de las
Instituciones de Crédito, mediante la comprensién de la naturaleza humana y
la evaluacion fria del desarrollo de ios proyectos, permitiéndoles tomar
decisiones de otorgamiento de crédito.
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3.2.2.- ,Nbrvm:as para el otorgamiento de créditos.
‘Andlisis Cualitativo

Las empresas constructoras de México, se mantienen laborando en un giro
muy inestable, en el caso que nos interesa, las condiciones de inversién de
vivienda tanto publica como privada varian por diversas causas ya
mencionadas, a partir de ésto, los bancos realizan minuciosos andlisis que
en muchos casos caen en la exageracion, todo esto, con el fin de conocer
las caracteristicas especificas y el entorno en que operan los sujetos de
crédito.

Dichos estudios, se integran por un amplio recuento pormenorizado de los
aspectos y factores directivos, legales, operativos y mercadoldgicos de los
constructores o sujetos de crédito, asi mismo, se revisan y conocen
instalaciones, delinean su reputacién moral, etc., este andlisis, contiene los
siguientes enunciados:

l.- De Empresa.
I.1.- Aspectos Generales.

1.1.1.-Estructura Corporativa.- Se realiza una resefia desde su
fundacién indicando giro social, accionistas, participantes, etc.

Estructura Organizacional.- Se investiga el diagrama
organizacional, asi como la descripcién de funciones vy
responsabilidades de los ejecutivos.

Imagen Empresarial.- Apreciacién de éxito o dificultades que
operan en la empresa desde el punto de vista externo.

Sistemas de Planeacion.- Apreciacion del sistema de planeacion
del desarrollo de la empresa ponderando las perspectivas de
crecimiento.

Recursos Humanos.- Conocimiento del nimero de empleados y

técnicos, importe de la némina, filosofia de manejo de personal:
seleccién, contratacién, motivacion, capacitacion y desarrollo.
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Situacién Financiera.- Conocimiento de su s:tuacnén flnanctera y:
flujos resultantes de su actividad. : ’

1.2.- Legales.

1.2.1.-Constitucion Juridica.- Se revisardn datos de su constitucion,
razén social, capital social, domicilio social, etc.

Legalidad de Propiedades.- Relacién de inmuebles, investigacién
de escrituras e inscripciones.

Contratos Vigentes y Posibles Gravédmenes.- Revisién del
estado de los contratos en ejecucion y estado de gravamenes

en el Registro Publico.

Juicios y Querellas.- En casoc de existir, analizar las
circunstancias de ellos.

Aspectos Legales de Acreditados.- Recabar actas de nacimiento
y contratos de matrimonio para prevenir circunstancias de
propiedades de administradores, accionistas, etc.
Poderes Otorgados.- Analizar poderes de personas facultadas.
1.3.- Proceso Productivo de Abastecimiento y Entrega.

1.3.1.-Proceso Productivo.- Conocimiento del sistema operativo para
determinar si estd orientado al mercado, de tal suerte que se
puede contar con una demanda adecuada.
Abastecimiento.- Recabar informacién sobre sistemas de
compras en cuanto a su oportunidad, suficiencia, calidad y

costo de los materiales.

Entrega.- Investigacion de entregas de proyectos recientes.
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Il.- De Mercado.

Si tomamos en cuenta que el mercado es la posibilidad de venta del
proyecto o servicio que se ofrezca, se desprende que en la medida de que
exista mercado se podrd tener permanencia en el giro y desarrollo laboral,
aunque la potencialidad de venta no genere seguridad de éxito de una
empresa; un panorama similar sufren fa generalidad de los promotores y
constructores de vivienda en México, dado que el mercado existe y ofrece
una amplia demanda de los consumidores, sélo que la falta de poder
adquisitivo y la escaza oferta de paquetes crediticios atractivos
desfavorecen el mercado.

En tales condiciones, los enunciados por analizar dentro del mercado son:

I.1.-Perspectivas del Sector.- Se realizan comparaciones a sujetos de
crédito que ofrecen proyectos similares, es decir, los que pertenecen
a un mismo sector, para considerar su potencial.

Descripcién del Proyecto.- Se requiere detallar la informacién técnica
del proyecto por desarrollar ( disefios, memorias de célculo, normas y
especificaciones, licencias, etc.), asi como los servicios con los que
contara.

Demanda.- Partiendo de que la demanada se conceptualiza como las
cantidades de un mismo producto { en nuestro caso, " proyecto " )
que los consumidores (compradores de vivienda ) retiran del mercado
a los precios alternativos, se realiza un estudio de precios de
proyectos similares existentes en el mercado, asi como también se
estudia el nimero de potenciales compradores de vivienda y sus
ingresos.

Oferta.- Si definimos a la oferta de un bien o servicio como las
diversas cantidades de dicho bien que los vendedores llevaran al
mercado, entonces nos interesa evaluar algunos factores, tales como
volimen de proyectos de similares caracteristicas, identificacién y
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localizacién de competidores, vulnerabilidad de variaciones de
precios, etc.

Comercializacién.- Se deberdn investigar los medios con los que los
promotores y constructores realizan la venta del proyecto, es decir,
se evallan aspectos de politicas de precios, publicidad y promocién,
fuerza de ventas, facilidades de crédito a los potenciales
consumidores, etc.

lll.- Informacidon en las Decisiones de Crédito.

Existen diversas fuentes que se pueden utilizar para obtener informacion, ya
sea en forma directa o indirecta, pero es indispensable recurrir a ellas para
tratar de que dicha informacién sea lo mas completa posible y asi serd mas
preciso el juicio que se haga sobre los sujetos de crédito, para que las
Instituciones tomen la decisién de otorgar o no un crédito.
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L. 1.-Informacion Directa.- La informacion directa es la proveniente de la

relacién personal con el sujeto decrédito.

l.1.1.- Entrevista Personal.- Se recopilan datos sobre el proyecto
que hayan quedado vagos en la documentacién previamente
entregada, ademdas de que en esa entrevista se da la
oportunidad al sujeto de crédito de mostrar gue posee
moralidad, capacidad y conocimiento del negocio.

11.1.2.- Visita al Establecimiento.- La visita aporta datos que sélo se
visualizan fisicamente en los lugares de trabajo como
movimiento interno de la empresa, se aprecian estados de
los activos y habitos personales de los ejecutivos.

11.1.3.- Estados Financieros.- También son fuente directa de
informacidn, y se aportan datos estimados de cifras.
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Ill.1:4.- Experiencia.- Se corrobora el comportamiento del sujeto de

L it Feorédito con respecto a créditos anteriores, en el caso de que
se hayan dado con la misma Institucién que realiza el
estudio, verificando sobre todo el cumplimiento en los
pagos.

lll.2.-Informacién Indirecta.- Estas fuentes pueden ser de dos tipos: las
obtenidas de personas fisicas o morales que hayan tenido relaciones
comerciales con el solicitante de crédito vy las que proceden de otras
fuentes que no han tenido esta relacidn, pero que tiene que levar
registros por ley sobre propiedades, sociedades, personas, etc., y
otras empresas que tienen por objeto guardar informacién por
diversos motivos, asi, enunciaremos las mas comunes:

111.2.1.- Referencias de clientes.- Los sujetos de crédito proporcionan
datos sobre clientes, por lo que se corrobora la relacién
comercial entre ellos.

Proveedores.- Se investiga el comportamiento del sujeto de
crédito con respecto a pagos, estados de cuenta, saldos,
antiguedad, etc.

Bancos.- Se intenta recopilar la maxima informacién posible
de la expieriencia de otros bancos con el sujeto de crédito.

Compradores.- En caso de haberlos, se intenta localizartos y
entrevistarse para conocer la experiencia vivida con el sujeto
de crédito.

Existen otros medios e instancias de las cuales se puede obtener
informacién variada de los sujetos de crédito, como son las Cémaras o
Asociaciones del ramo, Juzgados Civiles, Penales, Administrativos,
Agencias especializadas en Investigacion, etc.
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Anélisis Cuantitativo

Una vez que se cuenta con el adecuado conocimiento del solicitante, que se
desprende del andlisis cualitativo, se requiere efectuar la evaluacién
financiera que ratificard o modificara las apreciaciones recibidas.

El andlisis cuantitativo se obtiene principalmente del examen que se haga de
los estados financieros, y se dice principaimente, porgque esta evaluacion
estd relacionada también con la capacidad instalada de las empresas y su
mercado potencial, elementos sin los cuales no se podrian evaluar las
proyecciones de sus operaciones y los resultados del proyecto que
redundaran en la recuperacion o no del crédito solicitado.

En las decisiones de crédito los resuitados de los estudios cualitativos y
cuantitativos deben considerarse en equilibrio, y otorgar e! peso real de los
datos contables con la posibilidad de éxito que los promotores {sujetos de
crédito) otorgan a los proyectos que intentan desarroliar.

3.2.3.- Garantias.

Otro aspecto de suma importancia, indispensable en el otorgamiento de
créditos para vivienda, del cual debemos conocer un poco mas, es el
concepto de Garantia, Cuando una persona moral o fisica se interesa en
obtener un crédito, de antemano sabe que su posible préstamo debera ser
sustentado primero por una reputacion moral amplia, aunado a solvencia
econétmica, y en mucho de los casos por una garantia para el banco,
dependiendo del tipo de crédito por obtener, hecho que sin duda representa
una de las quejas mas frecuentes de los usuarios, por considerar que los
bancos pretenden cubrir en demasia el dinero prestado.

Para que una Institucién Bancaria considere justo un bien en garantia, que
cubra el importe prestado, toma en cuenta los factores siguientes:
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Riesgo de la Operacién.

Mientras mayor sea la relacién entre préstamo y proyecto a financiar, mas
grande seré el riesgo, por lo tanto también la garantia.

Cuanto més riesgoso se considere el proyecto a financiar, se requerird de
méas garantia.

Cuando !as condiciones del mercado sean favorables, se necesita de
menos apoyo, por consiguiente menos préstamo y menos garantia.

Facilidad de Realizacion de la Garantfa.

Resulta éste, el elemento fundamental para determinar la proporcién de
las garantias con respecto al importe del financiamiento, y su anélisis se
fundamenta, en que {os bienes recibidos en garantia tienen un  lfmite de
resistencia y uno de soporte dentro del mercado en donde se desarrolle el
proyecto, es decir, que independientemente del valor def bien en garantia
se debe actualizar el precio al que los compradores estarian dispuestos a
adquirir en un momento determinado.

Moralidad del Sujeto.
Aunque en algunos casos los resultados del andlisis cualitativo con
respecto al buen nombre del promotor o sujeto de crédito son amplios y
de buena fe, los créditos del tipo hipotecario, obligadamente se aseguran
por garantia.

Capacidad Empresarial del Solicitante.

Este elemento también es determinante, dado que si no existe capacidad
de realizacién del proyecto, no cuentan los demds valores mencionados.
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3.2.4.- Tipos y Clasificaciones de Crédito.

Debido al mecanismo que se utiliza en las Instituciones Bancarias en relacién
a la garantia requerida, algunos créditos son mas comodos y solicitados, en
este tenor nos encontramos con los créditos que se catalogan de caréacter
directo y prendario, mismos que son otorgados a los solicitantes a diferentes
plazos.

Se les atribuye e! caracter de directo, porque normalmente son sustentados
en documentos, no en garantias, y por ende son quirografarios, su
operacion es a través de uno o varios pagarés, y se acompafian de firmas de
aval.

Para el tipo de proyectos que se manejan en el tema que nos ocupa, se
requiere de garantias que se dan mediante el gravamen de un bien o prenda,
en ese caso estaremos hablando de créditos prendarios.

Comercialmente los créditos mencionados, han adgquirido diferentes
calificativos o clasificaciones, y se les conoce ya sea por las Caracteristicas
del Solicitante, por el Destino del Crédito o por el Tipo de Bien a Finangiar.

Para el primer grupo sefialado se menciona que existen los créditos
individuales, que son los que se otorgan a personas fisicas o morales que
cumplen con los requisitos preestablecidos para hipotecar un bien, y por
otro lado los créditos de conjunto, que son los que se otorgan a promotores
y constructores que construyen y venden en forma mdltiple algin proyecto.

Los créditos que se clasifican por su destino, son los que en la banca
comercial les denominan como créditos para construccién de vivienda
nueva, para remodelaciones o ampliaciones de bienes.

Y por ultimo en el tercer grupo, se encasillan los créditos clasificados por

calidades de vivienda, que comunmente se llaman créditos para vivienda de
interés social, de tipo medio y superior o residencial.
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Los Créditos denominados "Puente", son aquellos que se otorgan a
constructores y/o promotores de vivienda que tienen programado realizar un
proyecto en paquete, por eso estarian clasificados dentro del primer grupo
sefalado. Este tipo de crédito tiene como funcidn primordial el de
proporcionar recursos a un constructor o promotor para el desarrollo de la
construccién de la(s) vivienda(s) del proyecto en cuestién, ademés de
instrumentar la liberacion de ese crédito otorgado, de una manera muy
cémoda y que es la individualizacidén del crédito.

Esta individualizacién del crédito no es otra cosa, mas que el cobro de parte
de la Institucién Bancaria de ese préstamo, y lo realiza otorgando un
préstamo individual al comprador de la vivienda, tomando de ese monto la
cantidad prestada al constructor mas su costo financiero, liberando la
garantia dado por el constructor, y quedando ahora gravada esa misma
propiedad para el nuevo propietario, en hipoteca ante el Registro Publico de
la Propiedad.

Existen otros tipos de créditos que no son tan comerciales o que por se
esencia su acomodan mas a los requerimientos de una empresa o persona
moral, asf mencionamos brevemente los siguientes:

Créditos Refaccionarios.- Son créditos con vencimiento a mediano o corto
plazo, por lo general se otorgan para apovyar la produccién industrial,
agricola o ganadera, su inversién es para cubrir la adquisicién de activos o el
pago de pasivos de una empresa, tales como adquisicion de maquinaria y
equipo, adquisicion de bodegas, fertilizantes, pago de adeudos fiscales, etc.
La garantia de este tipo de crédito es el propio bien gque se adquiere o
cualquier activo fijo en prenda.

Operaciones de Factoraje.- Son créditos que consisten en [a venta de un
activo circulante ( Venta de Facturas de Proveedores ), el cual se representa
por los derechos de crédito que se han establecido en favor de una empresa
y que se encuentran documentados en letras de cambio, pagarés, facturas,
etc. La garantia de estas acciones es el propio papel que se adquiere, y por
ende van acompafiadas de fianza, el cobro de este servicio se realiza
mediante un descuento del valor de los derechos de crédito que se ceden.
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Arrendamiento Financiero.- Tiene por objetivo, facilitar el uso de bienes
productivos mediante el pago de una renta mensual, renta que no es
totalmente deducible, contando con la opcién al final del plazo establecido
de trasladar el bien, volver a rentarlo o enajenar el bien a una tercera. La
ventaja de este sistema consiste en el hecho de que el arrendador utiliza
activos fijos sin necesidad de deseembolsar inmediatamente el capital.

Por ditimo, citaremos los Préstamos Internacionales, los cuales son de suma
importancia, ya que son otorgados para aliviar situaciones econdmicas de
grandes magnitudes, en muchos de los casos, se trata de asuntos que
atanen e involucran a una nacién, en el caso de México, se han utilizado
para promover el crecimiento e inclusive el pago de deuda. Aparte de las
diversas bancas comerciales internacionales que otorgan estos créditos, se
pueden citar a las organizaciones fundadas exprofeso para el otorgamiento
de recursos destinados al desarrolio de infraestructura y obras sociales de
gran magnitud, como son el Banco Mundial y el Banco Interamericano de
Desarrollo; para ejemplificar la magnitud de los problemas que atienden
estos bancos, sefalaremos que el Programa de Renovacién Habitacional
Popular, en el cual se Construyeron o Rehabilitaron 44,000 viviendas en la
Ciudad de México como consecuencia de los sismos de 1985, fue

financiado casi en su totalidad por préstamos preferenciales de dichas
Instituciones.

En el capfltulo siguiente, se mostraran ejemplos de algunos de estos créditos,

conceptualizados como esquemas de financiamiento de la banca comercial
en México.

3.3.- Sistemas de amortizacion de financiamientos para vivienda

Habida cuenta de que la promocién, construccién e inclusive la adquisicién
de vivienda no se pueden concebir en nuestros dfas sin el apoyo crediticio,
es crucial el conocer no sélo como se pueden obtener tales préstamos, sino
cémo habran de pagarse. En este apartado consideraremos las variantes de
pago o amortizacién.
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3.3.1.- La amortizacién de un préstamo hipotecario.

La amortizacién es el proceso mediante el cual se liquida una deuda a través
del tiempo. En los paises con estabilidad macroecondmica, las hipotecas se
amortizan con pagos mensuales uniformes que incluyen el pago de intereses
y una parte para pagar el capital o principal. En México, como se tienen
altas tasas inflacionarias los bancos han desarrollado esquemas financieros
como el refinanciamiento de intereses y sistemas de ahorro para vivienda.

El comportamiento de la divisién de un pago constante, en pago de
intereses y abono a la cantidad prestada se puede apreciar en la siguiente
gréfica

Principal

/

Interés i

Amortizacién en n periodos

donde PMT es el pago mensual total

Para una mayor claridad consideremos la siguiente situacion: se desea pedir
un préstamo de N$ 48,400 para una remodelacion de una vivienda. Se ha
acudido al banco y nos informan que la tasa que se cobra es del 30% anual,
que el plazo es de 15 afos y que los pagos mensuales son constantes y
calculados seguin los factores vistos en la primera parte de este capitulo.
Con estos datos se elabora la siguiente tabla de amortizacién:
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CAPITAL 48,400.00
INTERES 30.00%
PLAZO 180
MENSUALIDAD 1,224.38
PERIODO INTERESES PRINCIPAL TOTAL [INSOLUTO

0 48,400.00

-1 1,210.00 14.38] 1,224.38| 48,385.62

2 1,209.64 14.73| 1,224.38| 48,370.89

3 1,209.27 15.10| 1,224.38| 48,355.79

4 1,208.89 165.48] 1,224.38} 48,340.31

5 1,208.51 15.87] 1,224.38] 48,324.44

6 1,208.11 16.26 1,224.38| 48,308.17

7 1,207.70 16.67| 1,224.38| 48,291.50

8 1,207.29 17.09] 1,224.38| 48,274.42

9 1,206.86 17.51] 1,224.38| 48,256.90

10 1,206.42 17.95; 1,224.38] 48,238.95

11 1,205.97 18.40{ 1,224.38] 48,220.55

12 1,205.51 18.86{ 1,224.38] 48,201.68

24 1,198.01 25.37| 1,224.38| 47,934.97

36 1,190.26 34.12| 1,224.38| 47,576.27

48 1,178.49 45.88| 1,224.38| 47,093.86

60 1,162.67 61.71] 1,224.38| 46,445.07

72 1,141.39 82.98| 1,224.38( 45,572.52

84 1,112.77 111.61] 1,224.38] 44,399.04

26 1,074.27 150.10} 1,224.38| 42,820.84

108 1,022.51 201.87| 1,224.38| 40,698.33

120 962.88 271.49| 1,224.38{ 37,843.80

132 859.25 365.13| 1,224.38| 34,004.77

144 733.32 491.06| 1,224.38| 28,841.69

156 563.96 660.42| 1,224.38| 21,897.94

168 336.19 888.19} 1,224.38} 12,5659.35

180 29.86 1,194.51} 1,224.38 0.00

De este informacion es importante destacar que la mensualidad constante
de N$ 1,224.38 se destina, como se mencioné con anterioridad para pagar
intereses y para abonarse a la cantidad originalmente contratada. N&tese
también que al principio, gran parte de la mensualidad se destina al pago de
los intereses y que el saldo insoluto disminuye de la forma indicada en la

gréfica de abajo:
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Saldo insoluto

0 50 100 150 200
Mensualidad

Divisién- periédica entre interés y principal

En cada periodo t los pagos mensuales se forman por una combinacién de
intereses {INT,) y de la recuperacion del capital prestado (RCy}

PMT = INT; + RC;
El interés mensual se calcula sobre el saldo insoluto del mes anterior

INT,= Sp.q X i

donde:

INT = Iintereses pagados en el mes t

St = saldo insoluto al final del periodo previo
im = tasa mensual

La recuperacion del principal se calcula al restar el interés del pago mensual
total

RC; = PMT- INT,
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Saldo insoluto

Los préstamos hipotecarios se amortizaban sobre perfodos muy largos, pero
se vencen y son pagaderos al final de un plazo mas corto { de 1 a 5 afios ).
Al término del plazo el saldo insoluto debe ser reembolsado, refinanciado
con otro prestamista o bien con el mismo banco.

En nuestro pais por las altas tasas de inflacién, las condiciones del contrato
varfan inclusive mes con mes, por lo que se tiene que obtener el célculo
mensual de los saldos insolutos. Si denotamos a "t" como la longitud de

plazo y a "n" como el periodo de amortizacién, la forma de calcular el saldo
insoluto consta de 2 etapas:

- calcular cuanto se deberd si los pagos no se realizan
- calcular el valor futuro de los pagos que han sido efectuados

La diferencia de estas cantidades es el saldo insoluto

Saldo = valor futuro del - valor futuro de los
insoluto préstamo pagos efectuados
{St) (sin ningln pago)

Por tal motivo, el saldo insoluto también puede verse como el valor presente
de todos los pagos que atin no han sido efectuados. En cualquier tiempo t,
el saldo inscluto es el valor presente de todos los PMT a ser efectuados a lo
largo de los n-t periodos restantes { siendo n el nGmero total de los periodos
de amortizacién).

Efecto de redondeo

Debido a que la moneda de menor denominacién es de $10.00 ( N$0.10 )
los pagos de las mensualidades se suelen hacer con nimeros redondeados a
la alza. Esto tiene como consecuencia que los periodos de amortizacion se
reducen y asi se modifica el célculo del ultimo pago. Para encontrar el
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monto exacto del dGltimo pago hay que determinar el saldo insoluto del
penditimo mes, asf el valor futuro de lo que se debe serd el pago residual
por realizar a fin de mes.

Sistemas de amortizacion para créditos inmobiliarios

Los bancos mexicanos han disefiado planes de amortizacién para los
particulares con pagos mensuales accesibles, que aseguran la recuperacion
del crédito en términos reales. Este esquema conocido como "capitalizacion
inflacionaria de los intereses” (sistema ficorca), pretende generar una
estructura de pagos reales similares a los que se darfan en condiciones no
inflacionarias. Por ello los contratos hipotecarios incorporan la posibilidad de
extender créditos adicionales, hasta un cierto limite, para asi refinanciar los
intereses para compensar los efectos de la inflacién sobre el principal.

Este sistema ofrece dos desventajas para el banco:
a) Que el saldo de la deuda podria llegar a superar el valor de la garantia
b) Que al autorizar el crédito por una cantidad, en realidad se asignard un
monto mucho mayor, lo cual consume la capacidad futura de crédito del
banco.

Los pagos en los meses iniciales del contrato no alcanzan a cubrir la
totalidad de los intereses generados en el mes, por lo que para evitar la
elevacion desmesurada de los saldos, los sistemas financieros requieren de
uno a tres pagos anuales adicionales.

En cuanto a las tasas de interés, tenemos que en los créditos del sistema
bancario mexicano se calculan de la siguiente forma:

-se toma la tasa de mayor rendimiento (tasa lider); entre el Costo
Procentual Promedio (CPP) vigente y la tasa ponderada de CETES a 28
dias

- se multiplica por un factor o se le suman cierto nGmerc de puntos
porcentuales, para definir como tasa base al resultado que sea mayor.
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A continuacién presentamos cinco de los sistemas de amortizacién maéas
comunes en México, poniendo especial énfasis en el Sistema de Pagos
Ajustables que es el que se usa en todos los bancos del pafls.

a) Sistema tradicional

Este sistema establece plazos fijos y no existe la necesidad de recurrir a
créditos adicionales porque las mensualidades incluyen una porcién del
principal y la totalidad de los intereses generados en el mes. Asl,
mensualmente se efectuan ajustes a los pagos en base a la alza o baja de
las tasas de interés.

b) Sistema de pagos ajustables

Es el sistema de amortizacién que requiere del refinanciamiento de los
intereses. Se calculan los pagos mensuaies iniciales estableciendo una cuota
por cada millén de pesos de crédito {( N$1000.00 ) concedido, tal
mensualidad se modifica cada cierto nimero de meses de acuerdo al
incremento que tiene el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) en
los meses anteriores a ia revision; asi por ejemplo si los ajustes a los pagos
se efectian en enero y julio, el incremento en precios se calcula entre los
meses de julio-diciembre y enero-junio, respectivamente.

Con el propésito de acelerar la amortizacién se estipulan pagos adicionales,
cuyo monto es equivalente a una mensualidad igual a la que corresponde en
el momento de hacer el pago. Aunque los pagos adicionales disminuyen los
saldos insolutos, pudiera suceder que al cabo de un cierto nuimero de afios
el monto del crédito adicional se agotara, cuando esto suceda o cuando
expire el plazo pactado para el préstamo ( lo que ocurra primero ) , los
pagos mensuales a partir de este momento y hasta que la deuda sea
liguidada se calcularan de acuerdo al sistema de amortizaciéon tradicional.

Por lo anterior vemos que la ventaja de este sistema radica en que las
mensualidades en un principio no varian con los cambios en las tasas de
interés, aunque el crecimiento de! saldo insoluto puede dar lugar a pagos
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futuros demasiado grandes. Para mayor claridad a continuacién se presenta
un ejemplo. :

El sefor Pérez desea comprar un departamento cuyo precio es N$250,000
En el banco le informan lo siguiente:

- El monto del crédito es del 80% del valor del inmueble, en
este caso: n$ 200,000

- El plazo maximo es de 20 afios

- La mensualidad inicial es N$ 15.00 por cada N$1,000.00:
15X200= 3,000

- La tasa de interés inicial es del 30% anual

- Cada semestre se ajustaran los pagos en un porcentaje igual
al de la inflacidn

Para simplificar el ejercicio, supondremos que la tasa de interés y la
inflaciéon, que fijaremos en 15% anual, permanecen constantes en todo el
plazo de la deuda. Con estos datos se obtiene la siguiente tabla:

[CAPITAL 200,000
|PERIODO 240
INTERES 28.00%
PAGO POR MILLAR 15
PMT ($4,685.14)
INFLACION ANUAL 15.00%
INFLACION MENS. 1.171%
AJUSTE PAGO 6
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_PAGO | VF CAPITAL | INSOLUTO
MENSUAL
1] 3.000.00] 204.666.67| 201.666.67
: 2l 3,000.00] 206,372.22| 203,372.22
¥ 3 3.000.00] 208,117.57| 206.117.57
4] 3.000.00] 2089,903.66| 206.903.65
5 3.000.00] 211,731.40| 208,731.40
6] 3,000.00] 213.601.80] 210,601.80
7] 3.217.14] 215,515.84] 212.298.70
8| 3,217.14] 217,252.34| 214,035.20
9] 3,217.14{ 219,029.35] 215,812,21
10| 3,217.14] 220,847.83| 217.630,69
11| 3,217.14| 222,708.74| 218.491.59
12 3,217.14] 224,613.07 221,395.92
18] 3.450.00] 235,760,93| 232,310.93
24| 3.699.71| 246,957.28] 243,257 56
30| _ 3,967.50| 258.093.03] 254,125,563
36) _ 4,254.67] 269,034.54] 264,779.87
42|  4,562.63| 279,619.28] 275.056.66
48| 4.892.87| 289.650.93| 284,758.06
54|  5,247.02] 298,893.65| 293.646.63
60| 5.626.80| 307,065.46] 301,438.66
66[  6.034.07| 313.830.62] 307.796.54
72| _ 5,470.82] 318,790.72| 312.319.90
78] 6.939.18| 321.474.53| 314,535.35
84|  7.441.44] 321,326.15] 313,884.70
90| 7.980.06] 317.691.36] 309.711,30
96| 8.557.66| 309.801,96| 301,244.30
102| 9,177.07| 296,757.54| 287.580.47
108! _ 9,841.31] 277.504.61| 267,663,30
114 10,553.63| 250.812.43| 240,258.80
120] 11.317.51] 215,245.20] 203,927.69
126 --12,136.567]. 169.130.01) 166,993.34] _
132] 13,015.13| 110,519.83| 97.504.80
138| 13.957.17] _ 37.151.43] 23,194,25
139] 14.967.40|  23,735.45] 8,768.05
10| _ 8.972.64 8.972.64 0.00

Para analizar los efectos de algunas variables sobre la deuda, se incluyeron
las siguientes variantes adicionales al caso base:
- Se incluye un pago adicional al final de cada semestre.

- Se incluyen aportaciones extraordinarias al

finalizar

los

semestres,

suponiendo ingresos especiales o extraordinarios. Por sencillez se supuso
que los pagos adelantados coinciden con el semestre y se suponen de dos

mensualidades.
- Tasa de interés igual a 28%.
- Tasa de interés igual a 32%.

106



Ingenierfa Financiera

La gréfica 3.1 da cuenta de los efectos de estos cambios en el monto del
saldo insoluto y en el periodo de amortizacién. De su observacién destaca
que tanto el tiempo de amortizacién como el saldo insoluto disminuyen con
pagos adicionales. Resalta también la sensibilidad al cambio en las tasas de
interés, para una disminucién de 2 puntos, el tiempo de amortizacion
disminuye notablemente, para un aumento de 2 puntos la deuda crece
desmesuradamente, de tal suerte que es necesario aplicar la cldusula del

limite de la cantidad refinanciada, a partir de la cual la amortizacién serfa la
tradicional.

Sistema de Factores

Este sistema también requiere del refinanciamiento de los intereses, sin
embargo el crédito se contrata a un plazo fijo, por lo que el pago de la
deuda se distribuye a lo largo de todo el periodo de la vida del crédito.

El sistema garantiza tanto mensualidades iniciales accesibles como un
crecimiento gradual de las erogaciones mensuales. Para lograrlo se define
una tabla de factores, los cuales se aplican a los saldos insolutos en cada
afio, asf el célculo del pago mensual se obtiene mediante la aplicaciéon anual
del sistema tradicional de amortizacién, considerando como capital al
producto que resulta de multiplicar el saldo insoiuto_existente al comienzo_

de aio por el factor que le corresponde.

Sistema de porciones

También necesita refinanciar los intereses para ofrecer pagos reducidos en
los meses iniciales, al igual que al sistema de factores la deuda se liquida en
un plazo fijo, aunque en este caso, la persona que adquiere el crédito elige
el ritmo con que crecen los saldos insolutos. Por ejemplo, si opta por un
ritmo elevado de crecimiento del pago, el saldo insoluto crecerd menos y asf
el crédito adicional requerido serd menor.
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También en este sistema es necesario el uso de pagos adicionales para
impedir el crecimiento desequilibrado de los saldos insolutos; y en caso de
que se agote el crédito adicional se aplica el esquema tradicional al saldo
insoluto.

El calculo de ios pagos del periodo {mensual, anual,etc.) se hace a partir de
la suma de 2 porciones: creciente {(que marca el ritmo de refinanciamiento
de los intereses) y complementaria ( que corresponde a los intereses no
refinanciados) :

Porcién creciente t= S,;,‘I—-'—_,%'Ltp—ﬂﬂ

Porcién complementaria t=8,,xix{1-POR)
donde

St-1 = saldo insoluto al final del periodo previo

n-t-1 = nidmero de meses que faltan por transcurrir, incluyendo al
mes del célculo

i = tasa base mensual

POR = porcién del crecimiento seleccionada (el banco ofrece al
solicitante el menu de porciones a elegir)

A medida que la porcién de crecimiento seleccionada es menor, los pagos
iniciales serdn mayores, vy el crédito adicional sera menor.

Sistema de interés social

Los sistemas de financiamiento para vivienda de interés social que existen
en México se clasifican en tres categorias segtn la fuente de recursos:
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a) Sistema con Fondos Publicos

Los fondos provienen del sistema Bancario Mexicano ( Banca Comercial y
Banco de México), los cuales tienen como obligacién aportar un 6% de la
captacion al Fondo de Operaciones Bancarias y de Descuento de la Vivienda
{FOVI); el crédito estd destinado a jefes de familia que perciben entre 2.5 y
12 veces el SM del D.F.

b) Sistema de Ahorros Obligatorios

Son las aportaciones que hacen los patrones en favor de sus trabajadores,
determinados a partir de un porcentaje de la ndmina. El fondo mas
importante es el Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los
Trabajadores (INFONAVIT). Otro organismo similar es el de Fondo de
Vivienda para los Trabajadores del Estado (FOVISSTE).

c) Sistema con recursos presupuestales

Los fondos son obtenidos principalmente del gasto publico y del Banco
Mundial, y va dirigido a los grupos que no tienen acceso a los sistemas de

financiamiento anteriormente nombrados, o sea ingresos inferiores a 2.5 -~

veces el salario minimo. Un ejemplo de este tipo de esquemas es el
fideicomiso Fondo de Habitaciones Populares (FONHAPO) cuyos recursos
provienen del Gobierno Federal.
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4.- ESOUEMAS DE FINANCIAMIENTO

Preservando el objetivo de este trabajo, y de acuerdo con los comentarios
ya realizados en el subcapitulo de Sistemas de Financiamiento, en donde se
muestran las distintas clasificaciones de créditos, en este capitulo se
presentaradn los diferentes esquemas de financiamiento que existen en el
mercado bancario nacional, es decir, se ilustrara la manera en que han sido
estructurados, tanto los denominados créditos "puente” como los créditos
destinados "a particulares”.

Ambos tipos de préstamos, fueron desarrollados especificamente para
fomentar la generacién de vivienda, teniendo como principal caracteristica,
que los créditos puente son de corto plazo, ya que se instrumentan sélo por
el tiempo en que el promotor encargado del proyecto cumple con su
programa de construccion, y por otro lado, el crédito destinado a
particulares es de largo plazo, debido a que se instrumenta para que una
persona con "X" nivel de ingresos, amortice en un tiempo razonable el
costo de la vivienda tomando en cuenta el valor del dinero a través del
tiempo.

Otro aspecto importante de ambos esquemas de financiamiento, es que las
tasas de interés son de similar valor, y se calculan de acuerdo a las
variaciones de los indicadores econdmicos mas importantes, como lo son los
CETES o Certificados de la Tesoreria de la Federacion y el C.P.P. o Costo
Porcentual Promedio

Para definir los intereses reales aplicables en los créditos, los bancos aplican
un factor que es sumado o multiplicado a los indicadores econdmicos
sefalados, aplicandose como tasa de interés, la que resulte mayor., Estos
indicadores son determinados por el Banco de México, y son publicados en
cualquier diario o en revistas que contengan informacién financiera. La
siguiente tabla presenta la informacion publicada para el dia 23 de julio de
1993 en el periodico £/ Financiero:
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INFORMACION FINANCIERA
INDICADORES Y COTIZACIONES

Anterior Actual
Indice Banamex 30 1,364.07 1,393.46
Dow Jones 3,5625.22 3,546.74
Indice Bolsa 1,680.69 1,745.66
Volumen {Millones de acciones, R.V.} 74.318 104.389
Cetes 28 dias (Tasa Ponderada) 13.88 13.46
Cetes Mdo. Secundario (Reporto 3 dias) 13.97 14.22
C.P.P. 18.68% 17.36%
Tasa Interbancaria 28 dias {TIP}) 16.9887 16.6193
Tasa Prime 6.50% 6.00%
Tasa Libor (1 mes) 3.1250 3.1875
MERCADO CAMBIARIO

Délar Libre Bancario 3.0562 3.2656
Ddlar Casas de Cambio (Promedio) 3.1170 3.1180

4.1.- Destinados a Constructores y Promotores

Dentro del cuerpo de este trabajo, hemos venido nombrando indistintamente
a los constructores y promotores, dado que la creacién de una sociedad
promotora por una empresa constructora, se ha vuelto practica comin en la
industria de la construccion, y ésto se da, por los potenciales beneficios de
tipo fiscal que se pueden manejar con cada uno de los proyectos que se
realicen, por ello, oimos hablar de empresas constructoras que realizan
promocién propia de sus desarrollos, o de empresas inmobiliarias
{promotoras ) que promueven y venden lo ejecutado por una constructora.

Los créditos puente han sido desarrollados como apoyo de los constructores
y/o promotores, indistintamente; este tipo de crédito, es de los esquemas de
financiamiento mas flexibles en cuanto al tipo de garantias que otorgan los
beneficiarios, dichas garantias son muchas veces activos o bienes de la
empresa ( maquinaria, equipo de transporte, edificios, etc.. ) que son
otorgados en prenda, formalizandose este acto, con la celebracién de
contratos privados entre la Institucién Bancaria y el constructor o promotor,
en otros casos, los créditos se otorgan con la celebracién de contratos
privados apoyados en pagarés con aval, ademas de ir acompaiiados por
fianzas. Es decir, no son créditos del tipo hipotecario, razén I6gica,debido a
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que por cuestibn de costos, resultaria caro otorgar préstamos de tipo

hipotecario a los constructores y/o promotores, por caer en la necesidad de
gravar el bien en cuestién ante el Registro Publico de la Propiedad, ademas
de enterar el impuesto de Adquisicién de Bienes Inmuebles a la Secretarfa de
Hacienda y el Certificado de No Adeudo en la Tesoreria del Distrito Federal,
todo esto para que en el momento de otorgar el crédito a algun particular,
se vuelva a repetir el pago de los impuestos enunciados.

Asi, las Instituciones Bancarias han desarrollado sus propios esquemas de
financiamiento dentro del crédito llamado "puente”, en donde se establecen
requerimientos para que los promotores sean considerados sujetos de
crédito, aspectos que han sido ampliamente comentados en el capitulo tres,
pero que se enlistan a continuacidn por ser los requerimientos reales de una
Institucién de Crédito, en especial, enunciamos los que establece el Banco
Nacional de México, S.A., por ser de las instituciones bancarias comerciales
mas importantes del pais, ademds de que los demdas bancos, requisitan a
sus potenciales sujetos de crédito con similares caracteristicas:

" Requerimientos actuales, solicitados para el estudio de factibilidad que
realiza el Banco Nacional de Mexico, S.A.".

1.- Datos del solicitante.

1.1.- Promotor: se refiere a la persona moral o fisica que representa la
promocién ante el banco.

1.2.- Grupo: en el caso de pertenecer a alguno hacer mencidén.

1.3.- Apoderados: se refiere al administrador de la persona moral o
autorizado para firmar el crédito.

1.4.- Domicilio: indicar el domicilio legal de la empresa o persona fisica.

1.5.- Teléfonos: senalar los nimeros telefénicos a los que se puede llamar
para aclarar dudas.

1.6.- Empresa Constructora: en Ssu caso, mencionar que empresa
ejecutard la obra.
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2.- Requerimientos del crédito.

2.1.- Destino del crédito: sefalar en que esquema se pretende manejar la
promocién (Crédito Puente, Fideicomiso, Fovi, etc.).

2.2.- Monto del crédito solicitado: de acuerdo al punto anterior detallar la
cantidad que se requiere.

2.3.- Posible valor de venta por unidad: indicar los valores que pretendan
manejar en el monto de su comercializacion.

2.4.- Plazo estimado de construccidn: se refiere al calendario de obra
desglosado por mes, anexando programa de ministraciones que se
pretendan.

2.5.- Plazo estimado de ventas: se refiere al tiempo que considera el
promotor llevar a cabo su comercializacion, indicando su plan de
ventas.

3.- Descripcién del proyecto.

3.1.- Ubicacidn: indicar la ubicacién de la promocion.

3.2.- Tipo de inmueble: detallar si se trata de vivienda unifamiliar.

3.3.- Tipo de vivienda: indicar el cajon en el que se pretende manejar.

3.4.- Numero de pisos: se refiere al nimero de niveles de que constara la
promocién.

3.5.- Numero de unidades: se refiere al nimero de viviendas.

3.6.- Area total construida: presentar un desglose de las éreas a
construirse, separando areas comines, privadas, de vialidad, de
donacién, etc.

3.7.- Area construida por unidad: sefalar el drea privada de cada
vivienda.

3.8.- Nomenclatura: indicar de alguna forma el nimero, letra 0 nombre de
las viviendas.

4.- Documentacion.

4.1.- Copia de escrituras -del terreno: proporcionar copia del titulo de
propiedad { en donde aparecera superficie, medidas y colindancias),
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indicar el tipo que pretendan manejar y un perfil del terreno en caso
de que presente pendiente, aclarar también si es opcién de compra,
aportacién de terceros, etc.

4.2.- Plano de localizacién: anexar plano de localizacién de la promocién,
indicando calles y vfas principales.

4.3.- Breve descripcidn de partes privadas y comunes: descripcién del
proyecto en sus partes privadas, comunes, equipamiento, etc.

4.4.- Plano de conjunto: plano de sembrado donde se sefalen nimero de
cajones de estacionamiento.

4.5.- Planos arquitecténicos y estructurales: plantas arquitecténicas,
cortes, fachadas, detalles, acabados, estructurales, memorias de
célculo y estudio de mecanica de suelos.

4.6.- Especificaciones de construccién y acabados de partes privadas y
comunes: enviar especificaciones tanto de conjunto como
individuales, que indiquen los acabados que llevardn todas las
partes, agregando instalaciones especiales de equipamiento.

4.7.- Programa de obra: analizar porcentajes y costos de obra a través
del tiempo.

4.8.- Programa de ministracidn: recursos que se irdn requiriendo de
acuerdo al avance real ejecutado.

4.9.- Proyeccién de flujos de efectivo: debidamente requisitado y con
partidas congruentes al programa de ministraciones y calendario de
obra y ventas, con las aportaciones de capital necesarias.

4.10.- Acta constitutiva del promotor: anexar el acta constitutiva de la” ™~

Sociedad (en su caso).

4.11.- Poderes: indicar a que personas les otorga el acreditado capacidad
legal para gestiones y respectivos alcances.

4.12.- Tabla de indivisos definitivos: es la parte proporcional que
corresponde a cada unidad que forma parte del conjunto { en su
caso).

4.13.- Fianza de vicios ocultos: anexar fianza de vicios ocuitos, en el caso
de vivienda terminada. .

4.14.- Analisis de zona: analizar el mercado competitivo que tendréd ia
promocion en su zona y en su entorno de influencia.

4.15.- Licencias de - Construccién, Constancias de Uso del Suelo y
permisos correspondientes: se refiere a las licencias de
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construccién que segun el Reglamento de Construccién de la
entidad deben ser consideradas, asi como las constancias relativas
y permisos de servicios de la entidad.

5.- Referencias.

5.1.- Relaciones con Banamex: indicar los tipos de cuenta que manejan.

5.2.- Oficinas de Banamex donde opera: indicar la sucursal, oficina,
distrito financiero o centro de negocios donde realiza sus
operaciones.

5.3.- Curriculum del acreditado con Banamex y otras instituciones de
crédito en negocios inmobiliarios.

5.4.- Curriculum del constructor: se refiere a la experiencia que como
constructor se tenga para este tipo de desarrollos, en el caso de que
el acreditado no sea el constructor.

5.5.- Relaciones con otras instituciones de crédito: en cualquier tipo de
relacién de negocios.

Por otro lado, los bancos también fijan ciertas normas de desarrollo de
proyecto y condiciones financieras de pago de crédito, estos ultimos
aspectos en realidad son los que conforman los distintos esquemas se
financiamiento del mercado bancario comercial, y destacan los rubros
siguientes:

1.- Monto de! crédito por financiar (tope maximo).

2.- Comisiones de apertura de crédito.

3.- Numero de unidades de vivienda mfnimas por construir.
4.- Tasa de interés. -
5.- Condiciones de pago.

6.- Costo de avaldo.

7.- Costo de supervisién de obra.

8.- Estudio de factibilidad.

9.- Seguros de vida y obra civil.

10.- Tiempo de recuperacion del crédito { plazo ). -

11.- Prérroga de plazo. . -
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De acuerdo a la integracibn de esquema de financiamiento planteada,
integramos el cuadro 4.1. que es un comparativo de los rubros significativos
de los esquemas de financiamiento que se lanzaron al mercado nacional en
el aflo de 1992,

Para el presente afno de 1993, los esquemas de financiamiento respecto del
crédito puente, en realidad no han variado, si acaso, algunos bancos han
disminuido los pocentajes de costo de apertura, como es el caso de Banca
Serfin, S.A., que de mantenerlos durante el afio pasado dentro del 4 al 6 %,
ahora los tiene en el 3y 4 %, en la actualidad s6lo otro banco ha lanzado su
esquema de financiamiento respecto del crédito puente y se trata del Banco
Mexicano, S.A.



ozl

Cuadro 4.1

CREDITOS PUENTE
BANAMEX BANCOMER SERFIN MERCANTIL. INTERNACIONAL COMERMEX CREM| ATLANTICO BANCRECER
[VIVIEKDA
MEDIA)
MONTO DE 60 % DEL DEL 40 AL 70 % 65 AL 75% MEDIA 70% 50% 64% 60 AL 70% 70% DEL 60 A 70% DEL
CREDITO VALOR DEL VALOR DE . PRESIDENCIAL VALORDE LA AVALUO DEL. AVALUO DEL
PROYECTADO AVALLO 60% VIVIENDA PROYECTO PROYECTO
DE LAS SEGUN COMITE
VIVENDAS
COMISION DE
APERTURA
PROMOTOR 100% 1.00% 408% 200% 100% 2A3% 200% 200% 200%
ADQUIRENTE 300% DELOS5AL30% GIFERIDO 300% 300% 500%
No. DE MASDE 2 MAS DE 2 MAS DE 2 WAS DE 2 MAS OE 2 MAS DE 2 MAS OE 2 5 MAS DE 2
UNIDADES I
TASADE TASA LIDER TASA LIDER CPAx135TASA CETESx 120 CPP+75 CPP+g CPP MAS 1258 CPPMAST MAXIMO CPPO
INTERES MAS6PUNTOS | POR1.20TASA UDER MAS 6 7 PUNTOS PUNTOS PUNTOS CETESMAS 7
SIN LIDER MAS & MIHIMO CETES PUNTOS
REDONDEAR
AVALUO HO 025% 025% 025% 2AL MILLAR « 025% 25% AL MILLAR SALMILLAR
10000 + IVA SOBRE
GARANTIA §
20000
SUPERVISION 1.25 % SOBRE 0,60% SOBRE 2% 100% 1.00% 035% AL 100% 100% SALMILLAR
DE OBRA VALOR DE CREDITO MILLAR SOBRE
CONSTRUCCION OTORGADO MINISTRADG
ESTUDIO DE 1.5 % SOBRE 15% SOBRE 15% 15% 100% SOBRE 5% SOBRE NO MENEN
FACTIBILIDAD VALOR DE IMPORTE DE VALORDELA VALOR DE
VIVIENDA CREDITQ VIVIENDA GARANTIA
COBERTURA HACIONAL HACIONAL NACIONAL DONDE HAYA DONDE HAYA DONDE HAYA DONDE HAYA DONDE HAYA DONDE HAYA
. SUCURSAL SUCURSAL SUCURSAL SUCURSAL SUCURSAL SUCURSAL
PLAZO MAXIMO UN MAXIMO UN MAXIMO UN MAXIMO UN MAXIMO UN ANG | MAXIMO DOS NMAXINO UN MAXINMO UN HASTA 35
ARO ARO, _ARD ARO Afi0 ARO AND. ANOS
PERSONAS St sl El St Si El El St El
FISICAS O '
MORALES |
EXISTE DE ACUERDOA | HASTA 3 MESES A NEGOCIAR A NEGOCIAR HASTAJ MESES | HASTA I MESES NO NO DE ACUERDO A
PRORROGA FACULTADES ! COMITE
RECIPROCIDAD Sl Sl ] Sl St si Sl St St
H
1 Datos a diciembre de 1952.
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CREDITOS PUENTE

BANAMEX BANCOMER SERFIN MEXICANO INTERNACIONAL COMERMEX
{VIIENDA
MEDIA)
MONTO DE 80 % DEL DEL 40 AL 70 % 60 AL 75% 70% 0% 84 %
CREDITO VALOR DEL VALCOR DE
PROYECTADO AVALUO
VIVIENDAS
COMISION DE
APERTURA
PROMOTOR 1.00% 1.00% CONTADO 3% % 1.00% 2A3I%
ADQUIRENTE 3.00% DELOSAL3IO0% DIFERIDO 4%
No. DE MAS DE 2 MAS DE 2 MAS DE 2 > N$§1,000 MASDE2 MASDE 2
UNIDADES
TASA DE TASA LIDER TASA LIDER CPPx1.35TASA TASALICER + 8 CPP+75 CPP+§
INTERES MAS 6 PUNTOS POR 1.20TASA LIDER MAS 8 PUNTOS
SIN UIDER MAS 8 CETES
REDONDEAR
AVALUO NG 0.25% T25% 05% TALMILLAR S
NS 10 00+ VA
SUPERVISION 1.25 % SOBRE 0,60% SOBRE 5% SOBRE 15% 100% T35 % AL
DE OBRA VALOR DE CREDITO MINISTRADO MILLAR
CONSTRUCCION OTORGADO
ESTUDIO DE 1.5 % SOBRE 1.5% SOBRE 1.5%
FACTIBILIDAD VALOR DE IMPQRTE DE
VIVIENDA CREDITO
COBERTURA NACIONAL NACIONAL NACIONAL DONDE HAYA DONDE HAYA DONDE HAYA
SUCURSAL SUCURSAL SUCURSAL
PLAZO MAXIMO UN MAXIMO UN MAXIMO UN WMAXIMO UN MAXIMO UN ANQ MAXIMO DOS
ANO ANO ANO
PERSONAS El il El El El 8l
FISICAS ©
MORALES
EXISTE DE ACUERDO A HASTA 3 MESES A NEGOCIAR A NEGOCIAR HASTA 3 MESES HASTA 3 MESES
PRORROGA FACL4 TADES
RECIPROCIDAD ST =l &l 5 El St

Datos a julio de 1993,

Cuadro 4.2

4.2 Esquemas de financiamiento destinados a particulares

En lo que respecta a créditos destinados a particulares, podemos comentar
que existen dos tipos, los que se utilizan para al adquisicion de un bien
(individual) y los que se emplean como instrumento para generar liquidez,
los primeros mencionados son los que desarrollaremos de manera amplia en
este subcapitulo, y de los segundos sélo indicaremos que se utilizan para
que una vez que se adquiera el bien éste sea hipotecado obteniendo asi
dinero liquido para ser invertido en lo que el interesado crea conveniente.

Este esquema de crédito individual se refiere al préstamo que los bancos
dan para que una persona que necesite adquirir, construir, remodelar o
terminar una obra tenga los medios para llevar a cabo el proyecto; y también
que la institucion bancaria cuente con los medios para recuperar el monto
del dinero prestado. i
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Por ello, los bancos han desarrollado de manera particular esquemas de
financiamiento llamados " Créditos Individuales ", en donde presentan los
requerimientos para que una persona sea sujeta de crédito.

A continuacién presentaremos a manera de ejemplo, al igual que en el
subcapitulo anterior, los requerimientos solicitados por Banamex:

1.- Datos del solicitante:
1.1.- Ser una persona fisica con capacidad legal para contratar.
1.2.- Tener solvencia moral y econdmica.

1.3.- Edad: 18 a 50 afios para vivienda popular y de 18 a 64 afios 11
meses para cualquier otro tipo de crédito.

1.4.- Tener una capacidad de pago que le permita que el pago mensual
inicial sea equivalente al 30% del ingreso mensual bruto
comprobable.

1.5.- Tener un ingreso minimo familiar de 5 veces el salario minimo

mensual general-del-Distrito- Federal.-Se-pueden. sumar_los_ingresos

comprobables del deudor solidario cuando éste sea cényuge o
familiar en linea directa y cumpla con los requisitos del acreditado.

1.6.- Tener un arraigo de 3 anos en la actividad o por o menos un afio en
el empleo actual y 2 anos en el empleo anterior.

2.- Requerimientos del Crédito.:

2.1.- Destino del crédito: Adquisicién, construccién, remodelacion vy
ampliacién de vivienda, asi como para obtener liquidez. En el caso
de vivienda popular se considera un solo destino, siendo este el de

adquisicion.
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2.2 Monto maximo del crédito:

Valor del inmueble Tipo de vivienda Monto méximo del

crédito
De $50 a $100 millones Popular 80% del valor
125 a 250 VSMMDF
De $101 a $480 millones Media 80% del valor
251 a 1200 VSMMDF
De $481 a $800 millones | Residencial B 80% del valor
1201 a 2000 VSMMDF
De $801 a $1200 millones | Residencial A 640 millones o hasta
2001 a 3000 VSMMDF 70%
Mayor de $1200 millones Plus 840 millones o hasta
3001 VSMMDF 60%

2.3.- Pago minimo mensual inicial:

12 pagos al afio $12,000 por millén de crédito
13 pagos al afio $11,100 por millén de crédito
14 pagos al afio $10,300 por millén de crédito
15 pagos al afic $ 9,600 por millén de crédito

Incremento al pago: Los pagos se ajustaran semestralmente de
acuerdo al Indice Nacional de Precios al Consumidor o a la parte
proporcional que corresponda al incremento del salario minimo
mensual general del Distrito Federal, lo que resulte mayor.

2.4.

2.5.- Pagos anticipados: Si el cliente desea hacer pagos anticipados
deberd pagar una comisién sobre el monto del prepago.

2.6.- Plazo de pago: No podrd exceder de 20 anos pudiendo ser menor de
acuerdo con las condiciones econdmicas del pals.

2.7.- Comisiones y gastos:
a) Apertura de crédito= Comisién del 3% sobre el monto del

crédito (financiable a eleccion del cliente, siempre y cuando no
rebase el porcentaje méximo del crédito}.
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b) Investigacién del crédito= N$100 por cada persona investigada
y se paga al momento de entregar la solicitud.

¢) Estudio de valor= 2.5 al millar sobre el valor total del inmueble
+ N$10.00 (al entregar la solicitud se paga un anticipo
equivalente al 50% aproximado del costo estimado).

d) Inspeccién de obra= Comisién del 0.8 sobre el monto del crédito
{en los casos de construccién o remodelacién).

e) Gastos y honorarios notariales: Segun el tipo de operacién de
que se trate y la ubicacién de la garantia.

2.8.- Seguros:

a) Seguro de vida e invalidez tota! y permanente: Se aseguran el
solicitante, co6nyuge y deudor solidario, siempre y cuando
participen con sus ingresos en el pago del crédito, cubriendo el
saldo insoluto del mismo.

b) Seguro de dafios: Cubre sobre el valor de la construccion vy

elementos accesorios: el 85% por dafos; 50% por
responsabilidad civil familiar; v el 50% por contenidos del
inmueble.

Adicionalmente para créditos de construccion:

c)

Seguro de obra civil: Cubre el wvalor total del contrato de

. construccion: el 100% por daﬁgs_ Hmateriales; el 50% por
responsabilidad civil; y 10% por remocién de escombros (aplica ™~

solo durante el periodo de construccién).

3.- Descripcion del Proyecto.

3.1.- Estar ubicado en zona urbana o suburbana con servicios municipales
completos (pavimentacidn,electricidad,agua,etc.).

3.2.- Tener un valor minimo de 50 millones {(de acuerdo al estudio de
valor realizado por el Banco).
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3.3.- Tener de preferencia una antigiedad méxima de 15 afos, en el caso
de inmuebles usados estar en buen estado de conservacién, y en el
caso de adquisicion y liquidez estar totalmente terminado.

3.4.- Para créditos de liquidez, la garantia podrd ser cualquier vivienda
propiedad del solicitante, con un valor minimo de 140 millones.

4.- Documentacion.

4.1.- Solicitud de crédito, cuestionario{s) médico(s), hoja de datos
generales, autorizacién para avalio y carta de asignacién de notaria

{en formatos del Banco).

4,2.- Acta de matrimonio, divorcio, defuncién del cdnyuge {si fuera el
caso).

4.3.- Actas de nacimiento y comprobantes de ingreso del solicitante,
cényuge y/o deudor solidario {segin sea el caso).

4.4.- Escrituras de propiedad del inmueble, y en caso de condominios se
deberd presentar el régimen de propiedad en condominio y su
. reglamento, asi ¢omo1a tabla TdeéTindivisos Ty “la~de superficies Ty
colindancias de la unidad vy el terreno.

4.5.- Boleta de pago predial {dltimo pago)}.

4.6.- Planos arquitecténicos y dos fotografias del inmueble (una del
interior y la otra del exterior).

4,7.- Aviso de terminacion de obra (vivienda nueva).

Adicionalmente para créditos de construccidon:
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4.10.- Alineamiento, ndmero oficial:y.licencia de construccion.”.

5.- Referencias.

Para solicitar el crédito, tanto la persona como el inmueble, deben cumplir
con las caracteristicas descritas anteriormente, en cuyo caso:

5.1.- Se pide en las oficinas de Banamex la solicitud de . crédito,
cuestionario(s) médicols), hojas de datos generales, carta de
asignacién de notaria y requisicion debida.

5.2,- Se reune toda la documentacidn descrita anteriormente.
5.3.- Se entrega la solicitud y documentacidn en las oficinas autorizadas

Banamex y se cubra el monto de la investigacién de crédito, asf
como el anticipo del estudio de valor.

Cabe sefalar que lo anterior se obtuvo de la Informacién Basica que

proporciond el banco en noviembre de 1992.

Asi, por ejemplo, el Instituto Nacional del Consumidor {INCO) destind una
investigacién en septiembre de 1992, acerca de los Esquemas de
Financiamiento, resumiendo lo cual tenemos:

E! primer paso que el solicitante de crédito debe dar es proporcionar la
siguiente informacién, ia cual serd procesada para que el banco tenga una

precalificacién:

- Nombre completo
- Direccion
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- Teléfono particular

- Edad ‘

- Sexo

- Nimero de dependientes econémicos
- Si es 0 no padre de familia

- Si posee bienes inmuebles

- Ingreso mensual

- Actividad

- Antigliedad en el trabajo actual

- Antigliedad en la actividad anterior
- Tipo de crédito gque solicita

- Destino de la vivienda

- La base del calculo

Es importante sefalar que la precalificacién no constituye una autorizacién
del crédito, sino que es un mecanismo a través del cual el banco puede
emitir un diagndéstica preliminar para estimar si el solicitante es sujeto de
crédito y en qué nivel, y en caso de que lo fuera se continua con el proceso.

Después, el solicitante debera pagar la comisidon por concepto del estudio
técnico del inmueble y de la investigacidn socioecondmica {(referencias,
solvencia econdmica, etc.), siendo la duracién del trémite ocho dias hébiles.

Concluido lo anterior, se entrega la documentacién requerida y un anticipo
correspondiente por el monto del avalio bancario. También se debe pagar el
anticipo por gastos notariales.

Al formalizar el crédito, el solicitante debe abrir una cuenta de cheques en el
mismo banco, como requisito de éste; el pago se puede hacer en efectivo,

cheque de caja o cheque certificado.

Al momento de la firma del contrato se debid cubrir la comisidn por apertura
de crédito.

Es importante sefalar .que el concepto por estos estudios y operaciones
varfan de un banco a otro.
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En péginas siguientes se presenta un cuadro comparativo de los esquemas
de financiamiento de algunos bancos para los créditos individuales (cuadro
4.3).

Asi, estos esquemas, como se menciond, fueron validos para 1992 y parte
de esta informacion varié para 1993, por ello se presenta un segundo
cuadro (cuadro 4.4), el cual muestra la informacidén actualizada a julio de
1993.

A continuacion se hacen algunas observaciones con respecto a la
informacion contenida en los cuadros.

Los ajustes de pago se hacen en enero vy julio, siendo el 100 % del mayor
de los incrementos del Salario Minimo o el Indice Nacional de Precios al
Consumidor (INPC). Sirven para equilibrar el déficit producido por los
intereses devengados.

También podemos ver que cuanto mas vale un inmuebie, es mas bajo el
crédito que se otorga; esto es debido a que el valor de una residencia por
ejemplo, radica en los objetos que en algun momento pudiera tener como
una alberca, cancha de tenis, etc., pero si se le privara de elios su valor
bajaria.

En cuanto al tope de refinanciamiento  dirémos que el banco--puede .
refinanciar las mensualidades que el adquiriente no puede pagar o ha dejado
de hacerlo.

El pago anticipado no es obligatorio pero se recomienda porque reducen el
saldo insoluto del crédito y los intereses mensuales.

Asi, los esquemas bancarios variaron de un afio a otro (1992-1993) debido
a la poca liquidez con que cuentan, por ello han llegado tener un reduccién
de pagos.

Con esto se termina el andlisis correspondiente a los créditos individuales, a
continuacién se veran resumidos este y el anterior concepto en un diagrama.
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CREDITOS INDIVIDUALES

CONDICIGNES. BANAMEX BANCOMER SERFIN T MERCANTIL INTERNACIONAL COMERMEX CREMI ATLANTICO BANCRECER BANORTE
[VIVIENDA MED]A) |
DESTING ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION i ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION
CONSTRUCCION | CONSTRUCCION CONSTRUCCION ICONSTRUCCION CONSTRUCCION CONSTRUCCION CONSTRUCCION CONSTRUCCIONR CONSTRUCCION CONSTRUCCION
REMODELACION | REMODELACION REMODELACION - REMODELACION REMODELACION | REMODELACION REMODELACION EMODELACION REMODELACION
UQUIDEZ PAGODEPASIVO | PAGODEPASVO | | LIQUIDACION AMPLIACION PAGO DE PASIVO
TERMINACION DE
OBRA N D—
VALORDELA | >SSOMILLONES | »SSZMILLONES | >$ 180MILLONES | »>$1B0MILLONES | >5BOMLLONES | >$52MILLONES | »$ 100 MILLONES >$ 134 MILLONES | »$ 180MILLONES | SOBRE AVALUO
GARANTIADE | > S 140 MILLONES > § 150 MILLONES MAS GARANTIA
CREDITO . (UAUIDEZ 40 AL B0% T0ALB5 % 8% {LIQUIDEZ) G0ALEO% 40ALED% 0% 0% ADICIONAL
50ALBO% E0AL 0% 7080Y85%
PLAZO 20 ANOS 3571012 Y15 7TA17 ANOS 15ANOS 100 15 ANDS 20 ANOS 15 ANOS 15 ANOS 10 ANOS 20ANCS
AROS
PAGO POR 59,600 511,633 10,000 A $15.000 $13000 A $15000 310000
MILLON A A 1% MENSUAL $ 11500 18000 A $21°000 S11000 $10000 $13000 515000 A
$ 12,000 542,250 DESLIZAMIENTO (LIOUIDEZ) $15000
No. DE PAGOS 12875 12A15 1ZA14 14 12214 14 12+ 5% DEL SALDO " 13 13415
ANUALES
APERTURA 3% FINANCIABLE 05% AL 3% 4% 3% 2AL3% 3ALISK 3% 3% an 25AL3%
AJUSTE DEL CADA 8 MESES CADA13408 100% DEL SALARIO CADAIMESES CADAG MESES CADA 6 MESES MENSUAL CADA 6 MESES CADA ANO SEGUN CADA @ MESES
PAGO LA MAYOR DE MESES POR MINIMO COH INFLACION EL 100% DEL CON SALARIO TASA DE INTERES 100% VSM
INFLACION O FORMULA SALARIO MINIMO MINIMG
SALARIO MIMIMO ONPC
PAGOS €Ol CASTIGO REDUCEN PLAZO E] TIULTIPLOS DE .
ANTICIPADOS REDUCEN EL Y PAGO S 1 MILLON
PLAZO
TOPEDE NOHAY 10 AL 600% 500% 600% 70% EN INPC 500% 500% 300% 300%
REFINANCIA- REFINANCIAMIEN
MIENTO 10
TASADE 12 ETAPA. TASA LIDER x CPPX135 CETES X 12 CPPoCEIES+75 | CPPOCEIES + CPP«12PUNTGS | CPP+10PUNTOS | CPP+BPUNIOS | CPPOCETESX
INTERES EROGACION 120 TPUNTOSMINMO | TASALIDER +10 10 PUNTOS 125
MENSUAL 8 PUNTOS (LIQUIDEZ) 8 PUNTOS
2a ETAPA-TASA MINIMO MINIMO
UDER ¢ 8
PUNTOS
PAGONNGRESO B5%ALI0% 5% 5% 33% 2857% DR 25A3% 30% B% 2857%
BRUTO S 2 MINMO $3 MINIMOD .
EDAD 64 NEOSS 1 16 A 65 ANOS 18 A 65 ANOS 18 ASOHOS 18 A 65 ANDS 18 A 65 ANOS 18 A 65 ANOS 18 A S5 ANOS 18 A €5 ANOS 18 A 65 ANOS
MESES
TIEMPO DE 15A 2 MESES 15A 2MESES 2A3IMESES 304 MESES 30 4MESES 3AAMESES 3A4MESES IAAMESES 3A4{MESES I A5 MESES
RESOLUCION

Datos a diciembre de 1992,

Cuadro 4.3
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CREDITOS INDIVIDUALES

CONDICIONES BANAMEX BANCOMER SERFIN BANCO INTERNACIONAL COMERMEX
{VIVIENDA MEDIA) MEXICANO
DESTING ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION ADQUISICION ADCUISICION ADQUISICION
CONSTRUCCION CONSTRUCCION CONSTRUCCION CONSTRUCCION CONSTRUCCION CONSTRUCCION
REMODELACION | REMODELACION REMODELACCION REMODELACION REMODELACION | REMODELACICH
il PAGO DE PASIVO PAGO DE PASIVO LIQUIDACION AMPLIACION
TERMINACION DE
OBRA
VALOR DE LA > N§ 50,000 > N$ 52,000 > N$ 180,000 80% > N$ 90.000 > N§ 52,000
GARANTIA DE > H$140,000 > NS 150,000
CREDITO (LIQUIDEZ) 40 AL 80% TDALBS % {LIQUIDEZ) BO%
50 % 80%
PLAZO 20 AHIOS 3571012, Y 15 7 AT AHOS 15 ATIOS 15 ANOS 20 ANOS
ANOS
PAGO POR H$1500 SH11 83 $t11000 A SH 1500 SHN14S0 H$1500 Y NS37 00 NS1100
MIILLON A 1% MENSUAL
SN 4225 DESLIZAMIENTO
No. DE PAGOS 12 12415 12 12 12 12
ANUALES
APERTURA 3% FINANCIABLE 05% AL3% a% 3% 325% 3%
AJUSTE DEL SEMESTRAL CTADA13406 1% MENSUAL SEMESTRAL CADA 6 MESES CADA 6 MESES
PAGO MESES POR CON INFLACION EL 100% DEL
FORMULA SALARIQ MINIMD
O INPC
PAGOS COMISION POR REDUCEN PLAZO St DIRECTO AL MULTIPLOS DE
ANTICIPADOS PREPAGO CAPITAL NS 1,000
TOPE DE NO HAY 10 AL600% 500% 100% 70% EN INPC OPCIOH A UN
REFINANCIA: REFINANCIAMIEN CREDITO
MENTO ADICIONAL
TASA DE TASALIDER +55 TASA LIDER x CPPX1135 cPP+a CPPoCETES + 8 CPPOCETES +
INTERES 0TASA 10 PUNTOS
UDER*1.31 6 PUNTOS
MIHIMO
PAGOANGRESO 30% 5% 5% 0% 2857% 30%
BRUTO $ 3MINIMO
EDAD 64Nas 11 18 A 65 ATIOS 18 A 65 ATIOS 18 A 50 A0S 18 A5 AlIOS 18A 65 ANOS
MESES
TIEMPO DE 15A2MESES 15A2ZMESES 2AIMESES 304 MESES IO JMESES 3AAMESES
RESOLUCION

Cuadro 4.4

Datos a jullo de 933,
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Esquernas de Financiamiento

4.3 Flujos de los mecanismos

A continuacién se presentan los dos flujos que corresponden a los
subcapitulos vistos anteriormente. Estos flujos sintetizan toda la informacién
que se presenta con respecto a los requerimientos que los bancos piden a
las personas que llegan a solicitar un crédito.

Primero se presenta el flujo para los créditos puente, seguido por el flujo
correspondiente a los créditos individuales.

CREDITO PUENTE

( ~cio )

LLENAR BOLICITUD EN
FORMATO PROPORCIONADD

POR EL BANCO

ENTREGAR AL BANCO.

= INFORMACION DEL.
PROYECTO

{
H
{
H
i

 INFORMACION FitiAR-
CIERA DE LA EMPRESA

~.

SE ACEPTO
EL CREDMO ?

SE PAGAN COMISIONES

SE ABRE CUENTA
DE CHEQUES

7
b s

—

ANTICIPO 7

sl

SEDESEALM
ANTICIPO 7

SE SOLICITA:
FORMATO

FIANTA
SE ENTREGA AL BANCO |
o ~SEPAGA ESTUBID ~~
( 2 ( FACTIBIIDADYSE |
“~RQIPONE SOLICITUD-"
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132

PARA CADA MINISTRACION

SE SOLICITA ESTIMACION i
AL BANCO ]
i
{
1
|
|

l

SE REALIZA LA ESTIMA-
CION POR PARTE DEL
BANCO

SE DISPONE DEL DINERO ‘
A TRAVES DE LA |
CHEQUERA i i

l

PARA CADA PROSPECTO

!

SE LE AYUDA A INTEGRAR
SU INFORMACION

]

SE LE ENVIA AL BANCO

I

SE LE PRECALIFICA ¥ i
]
!
1
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CREDITOS INDIVIDUALES

A

CTUAL > 1 ANO Y EN ANTE.
RIOR > 2 AFIOS 7

INGRESO

ANTIGUEDAD EN EMPLED
ACTUAL > 3 AROS ?

IGUEDAD EN EMPL!

~

Sl

FAMILIAR > 5 SM ?

NO

NO

A A

CAPACIDAD DE PAGO =
30% INGRESO

72

[

DEFINIR MONTO DEL
PRESTAMO

MENSUALIDAD INICIAL=
TASA POR MILES x
MILES DEL PRESTAMO

MENSUALIDAD INICIAL >
CAPACIDAD DE PAGO ?

S

(

FOSPORER™

)
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PRECALIFICACION
K. ?

LLENAR Y ENTREGAR:

- SOLICITUD DE CREDITO

- CUESTIONARIO MEDICO

- AUTORIZACION PARA
AVALUO

PAGAR COMISION POR: |

- ESTUDIO TECNICO DEL | i
INMUEBLE i :

- ESTUDIO SOCIOECONO-
Mico

ESPERAR REALIZACION
DE ESTUDIOS

;
/\

\
4 ACEPTAEL . NO
~_ CREDITO ? —
/

\ -
~
} st

[ A

ENTREGAR
DOCUMENTOS

i
i

PAGAR:

- ANTICIPO POR AVALUO

- ANTICIPO POR GASTOS
NOTARIALES

- COMISION POR APERTURA

T

ABRIR CUENTA DE .
CHEQUES ;

T ;
e
POSPONER Y

T
|
FIN1a ETAPA ) { SOLICITUD =
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5.- EJEMPLOS

En el presente capftulo aplicaremos la metodologia expuesta en el capitulo
dos, en donde se planted el procedimiento general para la evaluacién de
proyectos de vivienda, tanto a nivel técnico como econémico. Por ello este
ejemplo abarca comentarios sobre el estudio de mercado y el estudio
técnico, para culminar con un evaluacién econdmica-financiera desde tres
puntos de vista: el de la empresa inmobiliaria, el de la constructora y el de
los compradores de una vivienda., Esta evaluacidon incorpora en sus
supuestos los esquemas de financiamiento descritos en el capitulo cuatro,
ademds de que en ella se hace uso de los conceptos de Ingenieria
Financiera, motivo del capitulo tres.

El caso que hemos seleccionado es el de promocién y construccién de un
condominio destinado para vivienda media ubicado en la Colonia San Rafael
dentro de la Delegacién Cuauhtémoc del D.F.

5.1.- Estudio de Mercado

5.1.1.- Andiisis de la demanda.

Un primer indicio de las posibilidades de éxito en la venta de una promocién
inmobiliaria lo constituyen los comentarios de otros promotores, quienes en
general aseguran que es un buen negocio. Y aunque es una informacién
digna de tomarse en cuenta, pues son resultados reales sucedidos a
empresarios que trabajaron en condiciones similares a las que lo haremos
nosotros, a fin de tener una idea un poco mas precisa de la magnitud de la
demanda para el segmento de mercado al que nos enfocaremos,
consideraremos la informacion de los censos asi como la procedente de una

encuesta.
Para acercarnos a la cifra que nos interesa, recordemos que a nivel nacional
el déficit se estima en 6.4 millones de viviendas {Plan Nacional de Vivienda)

y que seguin un estudio del Departamento del Distrito Federal, para la capital
el déficit alcanza los 2.7 millones de casas habitacién.

Desafortunadamente esta es sélo la demanda potencial, pues tal como se
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apunté en el capltulo de Generalidades, dado que el poder adquisitivo de la
poblaciéon estd muy mermado, no todas las personas con necesidad de
vivienda pueden pagarla. Por tal motivo tenemos que precisar cual es
nuestra demanda efectiva. Para este propdsito estableceremos, tal como lo
plantean los bancos, que nuestra poblacién objetivo es aquella que percibe
al menos 5 salarios minimos mensuales. La siguiente tabla da cuenta de la
distribucién de la poblacién econdmicamente activa en la Zona
Metropolitana de acuerdo a su ingreso mensual.

Distribucién de ingresos mensuales
Zona Metropolitana de la Ciudad de México

Ingresos| Hombres Mujeres Total Porcentaje

No recibe 33,881 20,320 54,201 1.09%
< 18M 6521,184] 340,347 861,531 17.31%
1 SM 27,925 11,152 38,077 0.79%
1-28M 1,387,254| 688,888} 2,076,142 41.72%
2-3 SM 681,126] 203,187] 784,313 15.76%
3-5S5M 394,981 137,985 532,966 10.71%
> 5 SM 385,367 92,437 477,804 9.60%
no esp. 102,770 46,976| 149,746 3.01%
3,434,488] 1,541,292] 4,975,780 100.00%

Como es evidente, ia poblacion que nos interesa estd compuesta por
477,804 personas; sin embargo, algunas de ellas ya poseen una vivienda
propia o no desean adquirirla. En este punto es donde nos es de utilidad una
encuesta realizada por una institucién bancaria en 1891, sobre una muestra
de 8,194 familias con ingresos de al menos 5 salarios minimos, en donde
resulté que el 20% de tal muestra deseaba y podia adquirir una casa. Por lo
tanto, considerando el 20% de 477,804 tenemos que 95,561 es nuestra
estimacién de la demanda efectiva.

Analizando un poco los datos anteriores, obtenemos la siguiente grafica que

es ilustrativa de la posibilidad de la poblacién econdmicamente activa de
tener acceso al crédito, y de que instituciones atienden a que segmentos:
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Como se aprecia en la grafica, el segmento que gana entre 2 y 3 salarios
minimos es atendido por el INFONAVIT, mientras que el que gana mas de 5
minisalarios es sujeto de crédito de la banca comercial. Las personas que
ganan entre 3 y 5 salarios minimos, pueden solicitar crédito al INFONAVIT o
en caso de que sumados los ingresos de varios miembros de la familia den
mas de 5 salarios minimos, podrian acudir a la banca comercial.

5.1.2.- Analisis de la oferta.
Basdndose en un estudio de Softec, denominado Dindmica del Mercado

Inmobiliario, el Financiero reporta la siguiente oferta de vivienda (junio de
1993}, clasificada segln las categorias mas aceptadas.

Categorfa Costo en SM Costo en N$ Oferta
Social < 130 < 55,700 1,130
Econémica 131 a 300 56,100 a 128,400 16,861
Media 301 a 750 128,500 a 321,100 15,501,
Residencial 751 a 1,650 321,200 a 706,400 7,719
Residencial Plus > 1,651 > 706,800 7,485

Sumando la oferta, con excepcidén de la categoria social que esta destinada
a personas con un ingreso menor a 5 salario minimos, tenemos un total de
47,566. Si comparamos esta cifra con la de la demanda estimada de
95,661, se hace evidente que ésta sélo es cubierta en un 50%, o si se
prefiere, significa que existe la oportunidad de venta de 47,995 casas-
habitacién aproximadamente.
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5.1.3.- Analisis de la zona.

Otro aspecto que debe ser considerado en el estudio de mercado es la zona
donde se ubica el desarrollo. A grandes rasgos deben analizarse los
siguientes puntos que contribuyen a dar valor a un terreno:

- A qué estrato social pertenecen los habitantes de la zona.
- Localizacién. Distancia al centro.

- Equipamiento e infraestructura.

- Medios de transporte.

- Constructibilidad.

En cuanto a la Colonia San Rafael se puede decir que siendo una de las
colonias mas antiguas de la ciudad central {con méas de 100 anos) en algin
tiempo hubo construcciones muy viejas, de las cuales se conservan algunas,
pero en general el parque habitacional se ha ido renovando, y las viejas
vecindades estdn dejando su lugar a edificios de condominios de nivel
medio. Estos condominios compiten por e! suelo urbano con edificios de
oficinas que han ido apareciendo merced al aumento del precio de la tierra
en colonias vecinas, tales como la Roma, Condesa y Cuauhtémoc, entre
otras. E! nivel social de la poblacién es mejor en tanto se acerca a los
extremos sur y oriente de la colonia.

En cuanto a infraestructura, se puede considerar con un nivel adecuado de
servicios y equipamiento aunque como en casi toda la ciudad, las &reas
verdes son escasas. Agua, drenaje y electricidad tienen niveles de servicio
aceptables, existen lineas telefénicas disponibles y televisién por cable.

Los servicios de transporte se pueden considerar muy adecuados pues
existe una linea del metro (linea 2) y esta cerca de importantes avenidas

como Insurgentes, Circuito Interior Melchor Ocampo, San Cosme y Reforma.

Dada su ubicacién y la naturaleza del terreno, no se preveen dificultades en
la construccién.

Lo anteriormente expuesto nos hace pensar que la zona puede considerarse
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adecuada para albergar una vivienda destinédé'a la clase media y que tendrd
alta demanda.

5.2.- Resultados del Estudio Técnico

El inmueble de referencia, un condominio vertical, se encuentra ubicado en
Francisco Pimentel No. 64 en la Col. San Rafael, en el D.F., en un lote con
una superficie de 410.30 m2.

Con respecto a las caracteristicas del subsuelo se sabe que el terreno estd
en la denominada Zona !l {Lago)}, muy cercana a la de transicién (Zona ll), y
que ademas se ubica en el sector no colonial de la Ciudad, el cual se
desarrollé a principios de este siglo y ha estado sujeto a las sobrecargas
generadas por construcciones pequeinas y medianas.

El conjunto serd desplantado en una superficie de 265.95 m2, y consta de 3
edificios. En el primer edificio la planta baja la ocupa el vestibulo y el
acceso al estacionamiento, del 1er al 3er nivel se encuentran los
departamentos. En los dos edificios restantes, los departamentos ocupan
desde la panta baja hasta el tercer nivel. El estacionamiento se ubica en el
s6tano y consta de 12 cajones.

En resumen, el primer edificio consta de 3 departamentos, el segundo y
tercer edificio de 4 departamentos cada uno, con lo cual da un total de 11
departamentos.

En las colindancias al predio, existen edificios de dos y tres niveles
destinados a casa habitacion.

Asi, en la licencia de uso del suelo, la autorizacién que se di6 fue para obra
nueva de 11 viviendas de interés social en condominio; en donde los metros
cuadrados de construccion autorizados son 1334 vy el drea libre 117.00 m2,
A continuacién se presenta el plano de localizacion del proyecto.
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L e T

Croquis de Localizacion’ ' 1

Por lo que respecta al area total construida tenemos la siguiente
relacién:

7 departamentos de 70 m2 = 490 m2

4 departamentos de 90 m2 = 360 m2

Pasillos y escaleras = 170 m?2

Estacionamiento cubierto = 236 m2

Suma: 1,256 m2
Estacionamiento descubierto 78.40 m2
1,334.40 m2

y el drea construida por unidad es

Departamento Tipo "A" Tipo "B"
cocina 8.65 m2 8.65 m2
estancia 26.60 m2 37.60 m2
recdmaras 25.75 m2 25.75 m2
bafio 5.25 m?2 §.25 m2
patio de servicio 3.76 m2 3.76 m2
alcoba : 8.00 m2

70.00 m# 90.00 m2
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Ahora procederemos a comentvar.k:ué,l’es' son las caracteristicas principales
del proyecto. ’ N )

Cimentacién.- Serd a base de una losa de cimentacidon, construida con
concreto de f'c= 250 kg/cm? y acero de refuerzo fy=4200 kg/cm?2 . En la
planta baja se construyeron columnas con seccion de 40 x 30 cm de
concreto armado vy rigidizado con 5 muros de concreto armado
perpendiculares al eje 1 entre los ejes 3-5 lo cual permite tener los 12
cajones de estacionamiento.

El nivel de desplante del cajén se encuentra en la cota -2.20 m (siendo el
nivel de banqueta el 0.0 m), con el objeto de reducir la magnitud de
descarga neta al subsuelo y asi evitar tener asentamientos totales y
diferenciales fuera del rango permisible.

El cajén de cimentacidn estd formado por contratrabes, losa de cimentacién,
muros de concreto, columnas y losa de entrepiso. Asi también, se cuenta
con 3 domos, los cuales separan los departamentos y se encuentran
ubicados en la losa en el nivel N-O. También cuenta con una rampa de
acceso al estacionamiento que va desde el nivel N-O hasta el nivel -2.20 m.

Estructura.- Los niveles P.B.,1,2 y 3 estan estructurados por un sistema de
muros de carga construidos a base de tabique silico-calcareo tipo Cuatitlan
con castillos intermedios, en cruces, en esquinas y remates de muros.

El entrepiso entre el sédtano (estacionamiento) y planta baja es a base de una
losa plana y trabes de concreto armado, las losas de los entrepisos
subsecuentes estan construidos con un sistema de vigueta y bovedilla, las
bovedillas son de poliestireno para aligerar las cargas debidas al peso
propio.

Los materiales utilizados son concreto f'c =250 kg/cm2, tabique Cuatitlan,
vigueta prefabricada de concreto armex, bovedilla de poliestireno.
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La superestructura estd formada por muros y marcos de concreto, éstos
ultimos constituidos por columnas y trabes. Los elementos soportantes en
general son de concreto o de mamposterfa reforzada.

Albaiiileria.- Los muros de colindancia tienen una altura de 2.40 m
fabricados con tabique Cuautitldn y confinados contra las columnas.

La capa de compresién de los entrepisos esta armada con una malla
electrosoldada tipo Armex y concreto con una resistencia f'c = 250 kg/em?2.

Instalaciones.

Hidr&ulica.- La alimentacion consta de una abrazadera que se coloca al tubo
de la red secundaria de agua potable. De la acometida se almacena el agua
en dos cisternas de 10,000 Its. de capacidad. De ahi se eleva por medio de
bombeo a los tinacos localizados en la azotea (3 por edificio, de 1,100 lts.
de capacidad); y cuenta con un sistema por gravedad con salidas a muebles
menores de 13 mm, se cuenta con calentadores semiautomaticos de 40 its.
por departamento. Los materiales usados son, tuberia de fierro galvanizado
para alimentar tinacos y la tuberia restante (Tinaco-departamento. e
instalaciones interiores) es de cobre en diferentes didmetros; la bomba es de
2 hp de capacidad y se tendran 2 para todo el conjunto.

Sanitaria.- Las bajadas de aguas servidas que vierten los muebles
sanitarios, son con tuberia de P.V.C., los céspols o las coladeras se llevan al
albafial; el cual se conecta al colector sanitario con un angulo de descarga
de linea de 45 grados.

La bajada de aguas pluviales es también. de tuberfa P.V.C. de 4" de
didmetro. El agua captada por estas tuberias se inyecta de nuevo al suelo
para alimentar los mantos fredticos, esto se logra por medio de pozos de
absorcién construidos dentro del predio.

Eléctrica.- Se conduce por un circuito de entrada la energia eléctrica desde
los medidores hasta los interruptores de entrada.

Las instalaciones eléctricas estan ahogadas por muros y losas, cada
departamento cuenta con un -tablero que maneja por separado contactos y
alumbrados, el cual a su vez, esta conectado al tablero general. Las

144



Ejemplos

instalaciones de las &4reas comunes tienen un sistema accionado por
fotocelda con posibilidad de ser también manual. Los materiales utilizados
son tuberfas ahogadas de tubo P.V.C. eléctrico, chalupas de |&dmina
galvanizada, accesorios, tapas, contactos apagadores, sockets.

Instalaciones especiales.- Cada departamento contard con un portero
eléctrico y con una cocina integral de aproximadamente 2.20 m de longitud
con gabinetes altos, ademds tiene estufa con horno, campana purificadora y
tarja con una tina y escurridero.

Instalacién de gas.- Se instald un tanque estacionario de 300 kg por cada
edificio con un medidor por departamento. La instalacion fué con tubo de
cobre. Cada tanque tiene su alimentacién independiente y estén colocados
en la azotea. )

Carpinteria.

Closets.- Son de madera de pino con triplay de 19mm y entrepafios del
mismo material con un cajén, las puertas de abatir son de tipo persiana.

Puertas.- La puerta de acceso es de caoba por la parte exterior con
molduras y cerradura de seguridad. La otra cara es de triplay de pino
acabado con laca de color. Las otras puertas son con bastidor de madera de
pino y acabado con laca de color y cerradura de intercomunicaciéon. La
puerta de la cocina tendré bisagra de doble accion asi como mirilla.

Canceleria.- Las ventanas son de aluminio Duranodik y vidrio de 3mm color
claro. Las puertas al patio de servicio serdn de perfiles tubulares y ldmina
acanalada, y vidrio de 3 mm color claro, acabado con esmalte alkidélico.

La puerta de acceso al edificio es de aluminio Duranodik con contrachapa
eléctrica, vidrio tipo espejo de 6mm y barra de empuje de madera de pino.

Con esta breve descripcion concluimos la parte correspondiente al estudio

técnico, y para mayor claridad en la presentacidon del proyecto, incluimos los
siguientes planos arquitecténicos del inmueble.
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- Plano de techo y localizacién

- Plano de estacionamiento

- Plano planta baja

- Plano planta tipo

- Plano de corte transversa! (eje perpendicular a la calle}
- Plano de corte transversal (eje paralelo a la calle)
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5.3.- Evaluacién econémica-financiera

Como son tres los principales agentes econdémicos involucrados en la
produccién, comercializacién, venta y compra de una casa-habitacién,
consideraremos también tres diferentes evaluaciones econémico-financieras.
En primer lugar atenderemos el caso de la constructora, por ser base para el
andlisis siguiente que se refiere a la promotora, y por Gltimo analizaremos el
caso del crédito que solicita el particular.

5.3.1.- Evaluacion econémica-financiera para la constructora.

En la el cuadro 5.1 se muestra el estado de resultados para la constructora.
De hecho es un estado de resultados sui generis, pues en la primera parte
aparece un desglose de costos directos en partidas que coinciden con los
diferentes niveles de la edificacién y los elementos constitutivos més
importantes {(muros, losas, etc.). Se continda con el anélisis de precios
unitarios como es costumbre en la construccién y que aqui aparece en
diferentes renglones del cuadro descritos a continuacion:

Total de Costos Directos. Se suman todos los costos directos para tener un
total por quincena.

Indirectos. Sobre la naturaleza de estos costos se abundd en la seccion
2.3.1, en este caso se estiman como el 7% de los costos directos.

Costo Unitario. Sumando los costos directos a los indirectos tenemos el
costo unitario, que por lo demds es lo que suponemos que efectivamente
eroga la constructora en el proceso productivo.

Precio Unitario. Si al concepto anterior se agrega una utilidad (en esta
ocasién 5% del costo directo) llegamos a un precio unitario, que es la
cantidad que se espera recibir a cambio del trabajo de la constructora.

Precio Unitario Acumulado. Si el precio unitario anterior se va acumulando,

la cantidad resuitante nos da idea del monto de los trabajos hasta una cierta
fecha. Este renglén es (itil para el célculo de las estimaciones.
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A partir del siguiente bloque de informacién , los egresos, el estado de
resultados toma un formato mas estdndar. En este caso los egresos son
equivalentes a los costos unitarios, por ello y para mavyaor claridad, se repite
la informacién de tal renglén.

En una tercera parte se asientan los ingresos, formados basicamente por el
anticipo y por el pago de las estimaciones. El renglén de anticipo se forma
multiplicando un porcentaje convenido por el precio total de !a obra
(1,139,005 X 0.15 = 170,851). Esta cantidad se dividi6 en dos partes
arbitrarias. Bajo el rubro de generacién de estimaciones se tiene la suma de
precios unitarios hasta el momento de hacer la estimacion. Usando términos
comerciales, diriamos que es cuando se hace un corte. En este punto es util
el renglén de precios acumulados, pues al restar estos valores en dos
fechas, se tiene el monto de los trabajos ejecutados en ese periodo, incluida
la utilidad.

Por ejemplo, entre el 11 de marzo y el 16 de junio se realizaron trabajos por
N$ 204,866, que es la estimacidn que se presenta para su cobro al
promotor. Sin embargo, este no la paga de inmediato, pues a su vez tiene
que presentaria al banco. Por elio se acredita como ingreso efectivo hasta
un mes después, descontando previamente el porcentasje del anticipo.
Siguiendo con el ejemplo: la estimacion generada el 16 de junio por
N$ 204,866 , se cobra hasta el 14 de julio por N$ 174,136 (N$ 204,866 -
15% de anticipo}.

En otra zona se agrupa el célculo de la utilidad vy esta constituida por los
siguientes renglones:

Utilidad Bruta Quincenal. Es la diferencia entre ingresos totales y egresos.

Utilidad Bruta Mensual. Simplemente se agrupa la utilidad quincenal para
tenerla en forma mensual.

ISR. (Impuesto sobre la renta} Es un valor calculado hasta el final de la obra
correspondiendo al 35% de la utilidad bruta total.
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PTU. Es la participacién de los trabajadores sobre la utilidad de la empresa,
y al igual que ei rubro anterior se calcula hasta el final de la obra y en este
caso corresponde al 10% de la utilidad bruta.

Utilidad Neta. Deduciendo de la Utilidad Bruta los impuestos y la
participacién de utilidades a los trabajadores se llega a la Utilidad Neta o
Flujo Neto de Efectivo, que es |a base para el céiculo de la TIR.

Para el caso particular que nos ocupa la TIR dié como resultado 59.95%.
Esta TIR debe ser comparada con la tasa minima aceptable de rendimiento
(TMAR]) que se fije para este proyecto. Esta Ultima como ya se coments en
el subcapitulo 2.4 esta integrada de la siguiente manera:

TMAR = (inflacién + costo del dinero) + premio al riesgo

La primera parte se determina con facilidad; no asi el premio al riesgo, pues
depende del costo de oportunidad del dinero. De esta manera, si un
inversionista tiene la opcidon de invertir en un proyecto que de un premio al
riesgo de 10%, no aceptard otra alternativa con un premio menor; si no
existe tal proyecto, siempre podra recurrir al banco, y sin arriesgar su dinero
recibir un rendimiento.

En 1992 1a tasa pasiva promedio ofrecida por los bancos, fue de 15.68% vy
la de Cetes de 16.58%, por lo que si descontamos la inflacién oficial para
ese afo que fué de 11.90%, tenemos que los bancos ofrecieron un costo de
dinero de 3.78% vy los Cetes de 4.68%. Usaremos ia tasa de los Cetes, por
ser la mayor, y asumiremos un premio al riesgo de 12 puntos, por lo que
TMAR= 16.58 4+ 12 = 28.58%. De tal suerte, al comparar la TIR del
proyecto = 59.95% con la TMAR = 28.58%, tenemos que TIR > TMAR ,
por lo que el proyecto es rentable.

Si atendemos ahora al nivel de ganancia, el cuadro nos muestra una utilidad
neta de N$ 44,079, que es reducida; sin embargo, debe recordarse que el
nivel de esta ganancia se estd predefiniendo en el analisis de precios
unitarios, por 1o que debe contemporizarse lo que se supone en este andlisis
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con el nivel esperado en la utilidad.

Por lo anterior se aprecia que el negocio de la construccién de vivienda es
rentable para la empresa constructora, pues no obstante el exiguo nivel de
utilidad, la distribucién del flujo de efectivo lo hace atractivo. Esto es mas
digno de tomarse en cuenta en las actuales condiciones econdémicas, en
donde se sabe que el 17% de las empresas constructoras no ha tenido
actividad en el segundo trimestre de 1993, vy que el 4.3% de las existentes
en 1992 quebraron.

5.3.2.- Evaluacion econdmica-financiera para la promotora.

Como en el caso anterior, se incluye un estado de resultados para la
empresa promotora. La estructura de tal estado de resultados contiene: una
primera zona, de egresos; una segunda, de ingresos; y la ultima, donde se
restan estas dos cantidades y se tiene el flujo de efectivo.

A continuacién explicamos brevemente cada uno de los rubros que aparecen
en el cuadro, aun cuando ya se ha hecho referencia a su naturaleza en el
capltulo dos.

Egresos.

Terreno. Se incluye no s6lo el pago que se hizo al anterior propietario, sino
también todas los gastos para formalizar el traslado de dominio, ain mas, se
considerd un gasto de demolicién.

Proyecto. Se refiere al pago de los servicios profesionales por estudios y
proyectos arquitectdnico, estructural y de instalaciones. Incluye los
siguientes conceptos: {se incluyen los egresos realizados para el proyecto
que nos ocupa)
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- Egresos
ingenierfa 2,118
Experimental
Proyecto Instalaciones 2,350
Dibujo Instalaciones 1,700
Proyecto Estructural 24,190
Estudio Mecdanica 14,569
Suelos
Total 44,927

Tramites. Aqufl se integran los gastos por concepto de licencias
{alineamiento y nuimero oficial, uso del suelo, licencia de construccién, aviso
de terminacién de obra, etc.) y pago a gestores. Esta integrado por los
rubros indicados a continuacién:

Egresos
Cia Luz 19,113
Licencia (sin comprobar} 4,000
Secofi 1,500
Tesoreria, predio vy agua 2,600
Varios 15,210
Terminacion de obra 1,500
Total 43,823

Construccidn. Es lo que la promotora paga a la constructora. Insistimos en
que se han manejado como dos entidades separadas para mayor claridad,
aunque la costumbre generalizada es que pertenezcan a! mismo grupo. Son
los datos que aparecen como ingresos en el estado de resultados para la
constructora.

Publicidad y ventas. Bajo este concepto se agrupan los gastos de promocién
del desarrollo (anuncios en el sitio, anuncios en el periodico) y el pago de
sueldos, comisiones y prestaciones del personal de ventas (se incluye sueldo
base méds comisiones del 5% sobre el enganche recibido), asi como gastos
de oficina.

Costos bancarios iniciales. Los bancos cobran una comisién por apertura de
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crédito; asi--como " por ‘la. realizacion del estudio de factibilidad y por
supervision de obra que se agrupan en este rubro. Las cantidades ejercidas
fueron las que se indican a continuacién:

Egresos
Estudio de factibilidad 1.5% del valor de { 29,100
la vivienda
Comision apertura 1% del monto del | 11,640
crédito
Supervision de obra 1.25% del monto | 14,5650
del crédito
Total 55,290

Costo financiero. Es el pago que se hace al banco de los intereses que
causa el monto del préstamo. Se obtiene multiplicando el saldo insoluto por
el interés para el mes en curso, éste a su vez es el C.P.P. mds 6 puntos.
Méds abajo en la tabla aparece un renglén donde se calcula el saldo insoluto.

Pago del préstamo. Es la devolucién del capital prestado por el banco.

Fianzas. Es la erogacidn realizada para adquirir fianzas que garanticen el
cumplimiento de ciertos acuerdos. Por ejemplo que el dinero del anticipo
serd usado para los fines supuestos y no para otros.

Costos de administracién. Estos costos son los que en construccién se
conocen como indirectos, y se refieren a la parte proporcional de recursos
de las oficinas centrales que se emplean en el proyecto. Por experiencias
anteriores se us6 un factor del 1.5% sobre el precio de venta.

Ingresos

Preventa. Este dinero entregado por los prospectos, funciona para medir la
seriedad del comprador y como un apartado sobre el bien. En este caso se
manejaron cantidades de N$ 4,000 para los 4 departamentos grandes, y

N$3,000 para los chicos.

Enganches. Esta compuesto por el 20% del precio de venta que no es
financiado por el banco. Se descuenta ademds la cantidad adelantada en la
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preventa. En nuestro caso el monto de los enganches es de N$ 37,000 y de
N$ 29,000 segun el tipo de departamento adquirido.

En los dos casos anteriores se asienta en renglones abajo de los citados, la
forma en que se fueron recibiendo las cantidades para cubrir preventa o
enganche, por departamento.

Préstamo Bancario Ministrado. Es el dinero del crédito puente contratado
con el banco, que se va entregando en cantidades que corresponden al
avance de obra de la construccién. La suma de estas cantidades da el saldo
insoluto.

Diferencia de venta. Es el pago del 80% restante del valor del inmueble, que
da el banco al promotor, y que se transforma en una deuda para el
comprador y que es lo que se conoce como individualizacidn del crédito.
Utilidad

Utilidad Bruta. Es la diferencia entre ingresos y egresos.

ISR. Es el impuesto sobre la renta que equivale al 35% de la utilidad bruta
total del proyecto.

PTU. Es la Participacién de los trabajadores en las utilidades y es igual a
10% de la utilidad bruta total.

Flujo Neto de Efectivo. Resulta de restar a la utilidad bruta los impuestos y
la participacién de utilidades a los trabajadores, y con este flujo se calcula la
TIR.

Todos los rubros descritos anteriormente se presentan en el cuadro 5.2 para
tener un panorama completo. El cuadro 5.3 presenta en cambio solamente
los renglones principales de los cuales destaca el valor de la tasa interna de
retorno {TIR) de 39.75% v la utilidad bruta de N$ 189,373.

Al igual que en el caso de la constructora, esta TIR debe ser comparada
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contra la TMAR, que se fij6 en 28.68%. Como TIR > TMAR, el proyecto es
rentable. No obstante esto, a fin de elevar el monto de la utilidad, se
realizé un andlisis para los siguientes casos:

a) El caso base supone la informacion del cuadro 5.3

b) Se supuso un aumento del 10% en el precio de venta de los
departamentos.

c) El precio de venta se aumentd en 20%.

d) Se consideré un retraso en la venta de 3 meses (cuadro 5.4).

e) Se disminuyeron los precios de construccién en 10% (cuadro 5.5).

f) Se supuso un aumento del precio de venta junto con una disminucién
de los precios de construccidn en el mismo porcentaje de 10 puntos.

La siguiente tabla da cuenta de los resultados obtenidos:

a}l Base b) Medio c)} Alto  d) Retraso e) Dism. Costos f) Medio

Contruccién

Dism. Costos

Precio Depto. A 205,000 225,000 246,000 205,000 205,000 225,000
Precio Depto. B 160,000 176,000 192,000 160,000 160,000 176,000
Utilidad Bruta 189,373 373,043 560,778 111,874 324,878 508,548
Utilidad Neta 140,155 205,174 308,428 61,531 178,683 239,701
TIR 3.31% 5.70% 7.45% 1.14% 4.87% 6.85%

TIR Anual  39.75% 68.42% 89.43% 13.68% 58.39% 82.29%

y de su andlisis se concluye:

a) E! caso base da una TIR adecuada pero una utilidad modesta.

b} El aumento del precio de venta lieva a un aumento de la utilidad mas
que proporcional. Sin embargo habria que tener cuidado con ambicionar
demasiado v fijar un precio demasiado alto.

c) El retraso en la operacién de venta resulta en que el proyecto se deba
rechazar pues TIR=13.68% < TMAR=28.58%.

d) Una disminucion en los precios de construccion del 10% resulta
favorable, aunque no en {a misma medida que el aumento del precio de
venta en ese mismo porcentaje.

e) Como estrategia mas plausible, el aumento del precio de venta y
disminucién de costos de construccién en 10% lleva a un aumento de
la utilidad del 268%.
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Si esta lltima estrategia se implantara al mismo tiempo que se busca la
construccién de varias obras simultdneamente, y la utilidad generada en las
primeras obras se dedica a la capitalizacién de la empresa, se tendria en la
construccién de vivienda media una cportunidad de permanencia de
cualquier empresa promotora y/o constructora, sobretodo si se recuerda la
gran demanda no satisfecha que existe.

Cabe sefialar que no obtante que el nivel de utilidad obtenido en este
condominio fue el que denominamos como caso base, la promotora obtuvo
una experiencia que seguramente utilizard en los desarrollos futuros.
Algunos puntos dignos de mencién son los siguientes:

- Se constaté la facilidad de colocacién del tipo de vivienda media, al
tener una venta total cuando todavia no se tenia concluida la obra.

- Se afianzé la relacién con ef Banco.

- Se aprecid la importancia de la labor de ventas.

- Se hizo evidente la importancia del residente para cumplir con las
especificaciones.

El citado estado de resultados nos ayuda también a poner de manifiesto la
existencia de cuatro tipos de capital en la promocién inmobiliaria. El primero
es el capital propio, por mas que se busquen otras opciones, es inevitable
que se tenga que empezar el desarrolio con dinero que procede de la propia
empresa. Este es un tipo de capital caro y es el que se busca mantener en
los niveles més bajos.

Posteriormente se usa el dinero mas barato, que es el de la preventa y
engaches, pues sobre el no se paga interés alguno; sin embargo, para que
estos enganches se den en los momentos que nos interesan, el desarrollo
debe ser lo suficientemente atractivo para el mercado, a fin de que los
clientes se interesen en asegurar la compra.

Otro tipo de capital es el Crédito Puente que, después del propio, es el méas
caro, por lo que debe usarse el menor tiempo posible.
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Finalmente intervienen nuevamente las instituciones bancarias, quienes a
través de las individualizaciones del crédito puente, proporcionan un dinero
que desde del punto de vista de la inmobiliaria es barato, ya que es el banco
quien administrara la deuda con los adquirientes.
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ESTADO DE RESULTADOS PARA LA PROMOTORA

MESES
[ i |2 3 | s 5 [ 7 8 s ] 10 1 12 13 | 14 |Towt [Porcentsie
Nov-91  Dic-91 Ene-92 Feb Mar Abr May Jun Jut Ago Sep Oct Nov Dic-92 Ens-93 !
Egrasos
Tarreno 184,635 184,635 + 6.33%
Proyecto 44,927 44,827 1.54%
Ingenisria Experimentat 2,118 2,118 i
Proyecto Instalaciones 2,350 2,350 i
Dibujo Instalaciones 1,700 1,700 - :
Proyecto Estructural 24,190 24,130 ;
Estudio Mecénica Sustos 14,569 14,569 IR
Trémites 42,323 1500 43,823 1.50%
Cia Luz 19,113 18,113
Licencia {sin comprobat] 4,000 4,000 !
Secofi 1,500 1,500
Tesoreria, pradio y agua 2,500 72,500
Verios 15.210 : o
Terminacion da obra 1500 G0
Construccién 70,850 100,000 182,820 174,136 156,653 199,548 - 192,011 62,985 1,138,003 | - 33.08%
Publicided y vantas 2,800 6.800 2,800 2,800 2,800 1,600 3,450 4,500 4,900 6,350 3,050 3,450 3,050 1,600 749,850 1.71%
Publicided en et sitio 4,000 + B . 4,000 !
Salario base vendedor 1,000 1,000 1,000 1.000 1,000 1,000 1.000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 *71,000 15,000
Anuncio periodico 1,200 1.200 1,200 1.200 1,200 . L . 6,000
Comision ventas [ o 6 1,850 2800 3300 4,750 1,450 1850 1,450 0 of " “17.550
Otros 600 600 600 600 500 500 600 600 600 600 600 600 600 '600 00 gool .. 9,000 S
Costos bancarios iniciales 55,200 55,290 1.90%
Estudio de factibilidad 29,100 29,100
Carmision apsrtura 11,640 11,640
Supervision de cbra 14,550 ol 18550 :
Costo financiers 5,163 5,005 7,081 6,815 6,755 10,106 11,052 15,069 18,794 25,562 25,497 27,888 27,926| 193714 6.65%
cPP 19.95 18.98 18.22  16.60 1575 1556 16.01 18.07 19.54 20.16 21.86 2178 22757 2279 0.00%
Interés (CPP + 6} 25.95 24.98 2422 22.60 2178 21.56 22.01 24.07 26.54 26.16 27.86 27.78 28.75 28,79 0.00%
Pago del préstamo 1,164,000 1,164,000 39.94%
Fianzes 2910 2910 0.10%
Costos da administracién 2.425 2425 2,425 2425 2425 2,425 2,425 2,425 2,425 2425 2425 2,425 2425 2,425 2425 36,375 1.25%
Total 335,310 9.225 81,238 110.230 12,306 193,760 12,630 17,031 182,513 23,844 _ 181,822 230,985 222,983 95,398 1,194,351] 2,914,627 | 100.00%
Ingresoy
Preventa 11,000 14,000 9,000 3,000 o ) [ ) o ) o [} o 37,000 1.18%
Departamentos A 2 2 4
Departamantos 8 1 2 a 1 7
Enganches 37,000 58,000 66,000 85,000 29,000 37.000 29,000 ] 0 351,000 11.31%
Departamentos A 1 1 1 1 4
Departamentos B 2 1 ) 1 1 7
Préstamo Bancario {Ministrado} 248,000 128,000 175,000 157,000 200,000 193,000 63000 1.164,000 37.50%
tnsoluta 0 248,000 248,000 376,000 376,000 376,000 551,000 - 553,000 708,000 908,000 1,101,000 1,101,000 1,164,000 - 1,164,000
Diferencia de venta 1,552,000 | 1,552,000 |  50.00%
Total [ 0 259,000 14,000 137,000 3.000 37,000 233,000 66,000 252,000 _ 229.000 230,000 29,000 63,000 1,552,000 3,104,000 | 100.00%
Utilidad Bruta 13353100 {9.225) 177,762 _ 196,230} 124,694 {190,760) 24,370 215969 (126,513 228,156 __ 47.178 1985 (193,983 133,398] 357649 | 189,373
1SR 66,281
PTU 18,837
Flujo Neto do Efsctivo 1335,310) 19.225) 177762 (96,230) 124,694 1190.760) 24,370 215369 {126,513] 228,156 __ 47.178 {985)  [193.983) 133,398) _ 272.431 104,155
Tasa Intarna ds Retorno 3N%
Tasa Interna ds Retorno Anual 39,75%
Tasa Minima Acsptable de Rendimisnto 28.58%

Cuadro 5.2




ESTADO DE RESULTADOS PARA LA PROMOTORA

MESES
0o | 1+ | 2 T a [ 4 5 T s 7 s s | 10 [ 1 1 w2 | 13 ] 1a Total [Potosntaie
Nov 81 Dio-91 Ene-92 Fob Mar Ay May Jun Jul Ago Sep Oct Nav Div- 82 Ene-93
Egieson .
Torteno 184,835 ems|  eaw
Poyscta a927 44827 1.54%
Tedmite: 42373 1500 43,623 1.50%
[—— 70850 100,000 182,520 174,030 156553 199548 192,011 02,585 100 | 39.00%
Pubdcidad v vantas 2,800 8,800 2,800 2.800 2,800 1,600 3450 4,500 4300 8,350 3,050 3,450 3,050 1.600 49,950 ANt Y
Contos bancaios iniclales 55,290 ss200{  1.50%
Conte tinancisro 5163 5005 7081 6615 675 10008 11052 15009 19,794 25562 25487 71808 27528 19374 sesw
Pago del piéstamo 1,184,000 1,184,000 J9.94%
Fianzes 2910 280]  ot0%
Costos d 2425 2475 7475 2425 2425 2425 2425 2475 2425 2425 2425 2425 2425 2425 2425]  J8a1s| 15w
Total 335318 9,725 61208 110730 12308 193,760 12,610 _ 17,001 187513 73844 181622 230985 222,863 8039  1194351] 2.914627] 10000%
Iogresos,
Piove 11,000 14,000 2,000 3000 (] ('] o a o o o 0 o
Engenche 37000 50000 68000 95000 23000 37,000 29,000 0 o
Pi#gtamo Bancaio (Minwtrado} 248,000 126,000 175.000 157,000 200,000 193,000 43000
Dilnrencia de venta 1,552,000 X
Totsl [ o 259.000 14,000 137,000 3000 37,000 733.000 66.000 252,000 229,000 230.000 29.000 63,000 1,952,000] 3,104.000 100.00%
Uhilxed Beuta 3353100 19,225 117,702 1992300 124,094 ||'.v£,mm 24310 215,989 11265131 228,158 A1.176 1985) $193,983) 133,398) 357,649 189,373
15R 06,201
1y 18.937
Flup Nelo da Electiva 335.310) 9,225 311,162 196,200) 124,698 (190,767 74 370 215969 (1285120 278,156 41178 8% 1193.9683) 133,398} 21241 104,155
3%
39.75%
2H5H%
1,940,000
rastamn 0} 128,000
— 2} 30m
Enganche 18] 29.000]
L Cuedro 5.3
Caso Bass




ESTADO DE RESULTADOS PARA LA PROMOTORA

1 2 1 3 | & [ s I &« ] 7 | & m |12 ] w1 w s 1w ] 11 e [—
Bov 81 DOl Gw07 __foh Mac Ate Mey e M 0ct Now e 87 Era 03 Fob Mu At
Erems
Toram Toaar, Wiaw | a1
Provecte e amr|  vwos
2ans 1 apa|  vas
o woun 7,0m Ry s N 07,01 [RETTTY QI
2m0 7m0 amm 70m L L L Taun Vanm 1 n 2480 L Ao 1263,
Conton berx erioe ricrales 55,200 THO%
Conts branciors BIG1 bt ZEN GBS M55 10406 TR 16060 DS JuMi2 2LA9) 24868 22828 24058 20491 2507 n.1%
Pugo dal o butamo L1000 000%,
Frantes 20 0.10%
Couton de sdmastiscin 24 2av 243 243 2435 2435 3438 2am___ 2azy 2478 2% 2428 247 242 2435 2478 2a35|  a3es0|  vasx
TJornd Xs.310 8.27% H1L 7 110,230 12.306 192,760 10. w0 109,213 AD004 180,372 230,905 24423 80,608 30351 30,763 M.010  1.191.8000| 2.992.120 100.00%
gesor
Provarts o o o o o n.ooo 14,00y 9,00 3,000 0 e 0 o o o 0 31,000 LIEN
Egenchas o o ° ° 0 300 6000 68000 85000 000 32000 70000 J5L00( ;e
Prbatama Rancerio (Mvestr odul 248,00 124,000 1750 152000 20000 101,000 63000 1,164,000 27 60%
Diswrxre do varvs _— - e 3852000 |_ 1562000 | 60 00%|
Torel o 0 _apon 017000 o S WnGm _ 14ue_ 16en _ 20000 200w o 17000 osom wo00 ___atom _teanem] 310600 | jonoon
Wrdrind Bise | Q3531 0.726) 164702 00,7500 116808 1037000 110, hey  VILBAY 135,100 14N004 22,824 [iLIH] 160,403 20,001 84,849 11283 8,0 Wa.200 111,814
h E X
oy § 11187
Thia bto de Tlactve 19.975) 160,702 14102300 116,604 (193.760 10764 17L063 11757100 140000 22678 NS (60T 20500 eA840 2N wzz90) wzoo| onsdy
Yot iterra de Raterna L .
Tasm Intwrs de Aetave Arwal 1I.M%
Tasa Micis Acwpistie du Rarxbmientn 20.54%
Pracio da verss 1,810,000
A Gidedwe 4
100
Ho|
5 .
18]
] Ursdedwe :
vcie 100]
Préstome bo|
verte 2]
Egarcha [T .
Cusdro 6.4

Retraso do 3 meses en ls venta




ESTADO DE RESULTADOS PARA LA PROMOTORA

MESES
}_L, T 72 T3 T & 1o s 1T e 17 178 ] 8 [ [-mn. 1 v [ 13 | 1 *ym Porcentzio
Nov3l_ 0c91 €92 feb Mo ate May un . Ago Sep Oct Nav Dic.52 €ra 93
Egresoe
Treno 164,835 184,035 6.94%,
Proyecto 4,927 4927 1.00%
Trimiton 42328 . 1500 43,873 1.85%
Conbuceisn 84410 90,000 104,628 50,227 T 40000 18893 - 12810 50,006 105,747 ] 3054%
Publicided y ventes 2,600 8600 2800 2800  2B00 1,600 3450 - - 4500 . 4,500 2,000 2,450 305 1,600 43,950 1.60%
Costos bancarios inwcisios 52,640 : o R . 52,640 1.98%
Cosio fnarcioro Aa06 4505 0369 6130  G0/6 9003 9,933 V2,093 72,900 22,908 25,085 2300 174m16 6.54%
Pogo dat préatamo. 1,046,200) 1,016,200 39.91%
Fisnzes 2,910 S o 2910 0.11%
Costos da 2475 2425 2425 2475 2475 2425 2475 | 24¥ . 2475 7425 . 2425 2425 2425 2475 2425] 3835 1a1%
Total 332,660 9275 _ 74701 __ 99,730 11554 174783 11,851 10008 _ 173,980 - - 22,315_ 164,106 208434 __ 201,183 82,218 _ 1,073,725] 2,601,322 | 100.00%
ligroscs i
Trevente W00 14000 9000 3,000 o [) [ o o o ° [ 1.24%
Enganches 37000 50000 66000 95000 29,000 37000 29,000 o 1.95%
Préatama Bencario (Minist edol 222,200 115,000 157,000 141,000 180,000 - 173,000 57000 35.03%:
Difwrencia de vents S1.97%
Towl o O 204700 14,000 124,000 3000 37,000 215000 66,000 236,000 209,000 _ 210.000 29,000 57,000 100.00%
Utided Bruta (32,0000 ___ 19,2251 _ 159,910 185,70} 112400 (171,783) 75048 190,092 _(107,000) 213,085 44834 __ 1,500 (172.3831 _ (30.278) _ A10.25 | 324,878
158 13,707
fait}
Fisjo eto de Efective (232,000 19.225) 150,919 (65.73% 112400 (1717831 25045 190,997 (107.080) 213,685 44,834 1500 _ (1721931 130,278)
Toea (ntene de Astorro 8%
Towa Intana de Retarno Artel 58.39% .
Teus Mbima Aceptsble da Fisndmmisaio 16.55%

Pracio de venta

" Cundio 65

Reduccidn de castos da construccidn
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5.3.2.- Evaluacién financiera desde el punto de vista de un comprador.

Dado el precio de los departamentos en venta, de N$ 205,000 para los que
tienen una superficie de 90 m2, y de N$ 160,000 para los més pequefios de
70 m2 , se clasifican como vivienda media (segun Banamex entre
N$101,000 y N$480,000). Por ello el monto méaximo del crédito fue del
80% del valor del inmueble, con un plazo méximo de 20 afos. La
amortizacién se fij6 de acuerdo al Sistema de Pagos Ajustables, iniciando
con una mensualidad de N$12 por cada millar contratado.

A continuacién se presentan dos tablas de célculo para cada una de las dos
cantidades que tuvieron que pedir los adquirientes de los departamentos,
dependiendo de si compraron un departamento de 90 o de 70 m2. En un
caso el monto del préstamo es de N$164,000, en el otro es de N$128,000.
Se ha supuesto un CPP constante de 21% vy una inflacién semestral de
7.5%, constantes en el futuro.
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CAPITAL 164,000
PERIODO 240
INTERES INICIAL 28.00%
PAGO POR 12
MILLAR
PMT ($3,841.82)
AJUSTE PAGO [¢]
PERIODO CPP TASA INFLACION PAGO VF CAPITAL INSOLUTO
INTERES | SEMESTRAL| MENSUAL
1 22.76] 28.76 1.868.00] 167,930.53| 165,962.53
2 22.79] 28.79 1.868.00| 169.944.25| 167,976.25
3 22.72} 28.72 1,968.00{ 171.936.48| 170,028.48
4 21.31) 27.31 1.968.00] 173.898.05| 171,830.05
5 20.16] 26.16 1.968.00; 175.678.12| 173,710.12
6 19.75] 25.75 0.075]| 1,968.00] 177.437.65| 175,469.65
12 21 27 0.075! 2,115.60| 189.217.38| 187,101.78
18 21 27 0.075] 2,274.27| 201.662.34| 199,388.07
24 21 27 0.075| 2.444.84| 214,791.25| 212,346.41
30 21 27 0.075| 2.628.20] 228,619.78| 225,991.58
36 21 27 0.075] 2,825.32| 243.159.70{ 240,334.38
42 21 27 0.075] 3,037.22| 258,417.82| 255,380.60
48 21 27 0.075] 3,265.01| 274,394.84| 271,129.83
54 21 27 0.075| 3.509.88| 291.083.92| 287,574.04
60 21 27 0.075| 3,773.13| 308,469.01]| 304,695.89
66 21 27 0.075| 4,056.11) 326,522.96| 322,466.85
72 21 27 0.075] 4,360.32] 345,205.22| 340,844.90
78 21 27 0.075] 4,687.34] 364,459.27) 359,771.92
84 21 27 0.075! 5,038.89] 384,209.53| 379,170.64
80 21 27 0.075! 5.416.81] 404,357.85| 398,941.04
96 21 27 0.075! 5.823.07] 424.779.36| 418,956.29
102 21 27 0.075] 6,259.80| 445.317.76| 439,057.96
108 21 27 0.075{ 6,729.29| 465.779.75| 459,050.47
114 21 27 0.0751 7,233.98| 485,928.68| 478.694.70
120 21 27 0.075| 7,776.53| 505.477.17] 497,700.63
126 21 27 0.075| 8.359.77| 524.078.59| 515,718.82
132 21 27 0.075| 8.,986.75! 541,317.24| 532,330.48
138 21 27 0.075] 9.660.76] 556,697.04| 547.036.28
144 21 27 0.075110,385.32| 569,628.40| 559,243.09
150 21 27 0.075|11.164.22| 579,413.26| 568,249.04
156 21 27 0.075|12,001.53| 585,227.70| 573,226.17
162 21 27 0.075|12,901.65| 586,102.05{ 673,200.41
168 21 27 0.075|13,869.27| 580,887.96| 567,028.69
174 21 27 0.075[14,909.47| 568,282.01| 553.372.54
180 21 27 0.075116,027.68] 546,695.45| 530,667.78
186 21 27 0.075|15,727.86| 514.319.41| 498,591.65
192 2i 27 0.075(18,521.98 470,751.30] 452,229.31
198 21 27 0.075{19,911.13] 410,338.47| 390,427.33
204 21 27 0.075{21,404.47] 331,723.54} 310,319.07
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210 21 27 0.075]23,000.80] 231,588.77] 208.578.97

216 23 27 0.07524,735.54] 106,088.71] _81,353.18

217 21 27 26,590.70]  83.183.62] 56,592.92

218 21 27 26,590.70] 57,866.26] 31,275.56,

219 21 27 26,5690.70] _31,979.26] _ 5,388.56

220 21 27 5,509.80] __ 5.509.80 0.00
CAPITAL 128,000
PERIODO 240
INTERES INICIAL 28.00%
PAGO POR MILLAR 12
PMT ($2,998.49)
AJUSTE PAGO 6

PERIODO CPP TASA INFLACION PAGO VF CAPITAL INSOLUTO

INTERES |SEMESTRAL| MENSUAL

i 22.76]| 28.76 1,536.00] 131,067.73] 129,631.73

2 22.79] 28.79 1,536.00] 132,639.42] 131,103.42

3 22.72| 28.72 1,536.00] 134,241.16| 132,705.16

4 21.31] 27.31 1,636.00] 135,725.31] 134,189.31

5 20.16] 26.16 1,536.00] 137,114.63] 135,578.63

6 19.75| 25.75 0.075] 1,536.00] 138,487.92] 136,951.92

7 21 27 1,651.20] 140,033.34] 138,382.14

8 21 27 1,651.20] 141,495.74] 139,844.54

9 21 27 1,651.20] 142,991.04] 141,339.84

10 21 27 1,651.20] 144,519.99] 142,868.79

11 21 27 1,651.20| 146,083.34] 144,432.14

12 21 27 0.075| 1,651.20| 147,681.86] 146,030.66

18 21 27 0.075] 1,775.04] 157,395.00 155,619.96

24 21 27 0.075] 1,908.17] 167,641.95| 165,733.78

30 21 27 0.075| 2,051.28 178,434.95| 176,383.67

36 21 27 0.075] 2,205.13] 189,783.18| 167,578.05

42 21 27 0.075] 2,370.51] 201,691.95| 199,321.44

48 21 27 0.075] 2,548.30] 214,161.83] 211,613.53

54 21 27 0.075| 2,739.42| 227,187.45| 224,448.03

60 21 27 0.075| 2,944.88| 240,756.30| 237,811.42

66 21 27 0.075| 3,166.74] 254,847.19| 251,681.44

72 21 27 0.075| 3,403.18] 269,428.46) 266,025.29

78 21 27 0.075] 3,658.41| 284,456.01| 280,797.60

84 21 27 0.075] 3,932.79] 299,870.85] 295,938.06

90 21 27 0.075] 4,227.75] 315,596.37} 311,368.61

96 21 27 0.075| 4,544.84] 331,535.11| 326,990.28

102 21 27 0.075| 4,885.70] 347,565.08| 342,679.39

708 21 27 0.075] 5,252.13] 363,535.42] 358,283.29

114 21 27 0.075| 5,646.04] 379,261.41] 373,615.37
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.27 0.075| 6,069.49| 394,518.76| 388,449.28

& 27 0.075] 6,795.86( 408,186.30{ 401,390.44

2132]:: =21 27 0.075{ 7,014.05{ 421,209.48| 414,195.43
138f¢ 21 27 0.075{ 7.540.11} 433,030.12) 425,490.02
21 27 0.075] 8,105.61| 442,913.64| 434,808.02

150¢ 21 27 0.075] 8,713.53] 450,311.45| 441,697.92
166) T 21 27 0.075| 9,367.05| 454,576.25| 445,209.20
162 21 27 0.075| 10,069.58| 454,946.34| 444,876.76
168 21 27 0.075] 10,824.80| 450,527.66/ 439,702.86
174 21 27 0.075( 11,636.66{ 440,273.14, 428,636.48
180 21 27 0.075] 12,509.41| 422,958.91] 410,449.50
186 21 27 0.075} 13,447.61] 397,157.03| 383,709.42
192 21 27 0.075] 14,456.18| 361,204.16| 346,747.97
198 21 27 0.075] 15,540.40| 313,165.52| 297,626.12

- 204 21 27 0.075| 16,705.93] 250,793.66| 234,087.73
210 21 27 0.075] 17,958.87| 171,481.02| 163,522.156
216 21 27 0.075( 19,305.78] 72,205.59| 52,899.81
217 21 27 20,753.72! 54,090.05; 33,336.33
218 21 27 20,753.72] 34,086.40] 13,332.68
2189, 21 27 13,632.67| 13.632.67 0.00

Centrandonos en este Gltimo caso observamos como sube el saldo insoluto,
hasta liegar al méaximo de N$ 445,209, Cambiando el pago inicial de N$12 a
N$15 por cada mil, tal como sucede en los nuevos esquemas vaélidos para
1993, los resultados son mas benignos. Esto se muestra en las dos gréficas
siguientes. En la primera se comparan los pagos mensuales para cada
opcion, en el caso de N$15 por cada mil, los pagos son mayores, pero
durante menos tiempo. En la segunda grafica se muestran los saldos

insolutos.

25,000.00

20,000.00

15,000.00

10.000.00

§,000.00

Pagos mensusles pata pago inicial
de N$15 por cada mil
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Es recomendable para este caso, que si el banco no ha hecho un ajuste de
los pagos segun las condiciones imperantes en 1993, el deudor debe
hacerlo o en su defecto debe negaciar hacer pagos adelantados.
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El comportamiento de la amortizacién del crédito depende también de la
mezcla de valores de la tasa de interés y de la inflacién. En términos
generales se puede decir que en este tipo de financiamiento el contratante
confla en que ambas tasas permaneceran bajas, el caso contrario es
altamente desfavorable, tal como se puede apreciar en la siguiente gréfica.

3,000,000 __

/2,500,000 L
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De los tres insumos necesarios para la produccién de vivienda (suelo,
construccion y financiamiento), el que es méas facil de resolver es el aspecto
constructivo; sin embargo, el grueso de las construcciones recientes ha
dejado de lado la arquitectura como elemento esencial que le da sentido a
un espacio edificado donde vivirdn seres humanos, para entrar tan sélo en el
mundo de las cantidades. Se trata de cudntos metros cuadrados de
construyen, cuantos metros cuadrados de tabique o concreto se pueden
cobrar y a qué precio.

Es asi como tenemos muchos ejemplos de disefios no adecuados al
contexto: construcciones con densidades mayores a las permitidas,
estacionamientos en sétanos que se inundan, acabados deficientes, etc.

En cuanto al suelo sabemos que el crecimiento de la poblacidn urbana a
transformado la tierra en un recurso muy escaso, de ahi que el acceso al
suelo esté marcado por la especulacién, el aumento del precio y los
mecanismos irregulares para su obtencién. Recientemente se estd buscando
reciclar el suelo de la Ciudad Interior para evitar extender demasiado la
mancha urbana. Sin embargo, las dificulitades para adquirir tierras han
influido en las practicas de los promotores, desplazando sus actividades
hacia ciudades intermedias, en donde el aumento de la demanda ha llevado
a realizar fraccionamientos de menores dimensiones, o bien a concentrarse
més en la promocién de conjuntos habitacionales.

En lo referente al financiamiento, nos parece que el binomio formado por el
Crédito Puente y el Crédito Individual, ha sido una respuesta adecuada y
novedosa de la banca comercial para financiar la construccién vy la
adquisicién de vivienda.

Al constructor le ofrece, aparte de la disponibilidad de un crédito de corto
plazo, la ventaja de que el pago del préstamo se realiza mediante una
transferencia de la deuda al comprador, que es lo que se llama
individualizacién. Esto significa que el promotor no debe preocuparse por
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vender al contado, ni por administrar la deuda, en caso de una venta a
crédito.

Para el comprador, el esquema ofrece la posibilidad de tener acceso a un
financiamiento mediante mensualidades iniciales bajas, ya que las elevadas
tasas de interés, inducidas por nuestro contexto econdmico, hacen muy
dificil para los demandantes de crédito sujetarse a un esquema de
amortizacion tradicional.

El cambio fundamental en el esquema de financiamiento individual, que se
observd en el Glitimo afo, fue el de tener mensualidades mayores {Banamex
cambié de una cuota de N$12 por cada millar prestado a N$15). Esta
variacién se instrumentd con el fin de disminuir el monto del
refinanciamiento y por ende los plazos de pago.

En contra del esquema se puede apuntar su desconocimiento por parte del
personal de los bancos al nivel de las sucursales, lo que lleva a que no este
difundido entre constructores y compradores.

Ademas, en el caso del crédito individual, existe el riesgo de insolvencia en
caso de un aumento excesivo de las tasas de interés y hay poca disposicién
para aceptar pagos adicionales, pues muchos bancos imponen el pago de
una cuota para recibirlo, lo cual a nuestro juicio no tiene razén de ser.

A pesar de las bondades de los esquemas, subsisten los dos problemas
béasicos del financiamiento que se citaron en el capftulo uno: su precio
elevado y la carencia de otras opciones. Por tal motivo sugerimos las

siguientes medidas tendientes a ofrecer otras alternativas que pudieran
significar tasas mds bajas.
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1.- Captar ahorro privado

Captar y movilizar el ahorro privado supone impulsar diversas férmulas
financieras que hagan fluir capitales al mercado habitacional y fomenten el
ahorro destinado a la vivienda. Un ejemplo de esto seria la emisién de titulos
financieros que cuenten con rendimientos atractivos, que permitan financiar
operaciones de edificacién, compra-venta y arrendamiento financiero para
vivienda. Con objeto de fortalecer este tipo de mecanismos, es
indispensable que se establezcan tasas de interés compatibles con los
costos de oportunidad del capital. Es decir, se deben ofrecer tasas de
interés reales positivas y, de esta manera, proteger a los inversionistas en
contra de los efectos de la inflacidn.

Ademas de estas medidas de proteccidon al inversionista privado, los planes
de ahorro contractual contribuyen a estimular el shorro personal a bajas
tasas de interés. Este tipo de contrato con la agencia financiadora consiste
en garantizar al ahorrador un préstamo habitacional a bajo costo. La idea
original de este sistema partié de las asociaciones cooperativas y de crédito
mutuo, y puede ser instrumentada con éxito por las sociedades bancarias
privadas. Pero para que estas alternativas de movilizacién de ahorro privado
funcionen, es indispensable garantizar la calidad de los servicios de
intermediacidn financiera, a través de una amplia difusion de la informacion
respectiva. Sin embargo, la ampliacién y viabilidad de este tipo de medidas
depende del desarrollo de los mercados de capital del pais, que a su vez
estan sujetos al crecimiento de la economia en su conjunto.

2.- Crear una banca hipotecaria

La reciente recesién de la economifa mexicana ha traido al centro de la
discusién el papel de la banca comercial. La queja mas generalizada contra
la banca reprivatizada es en contra de la tasas de interés y otras comisiones
que cobran por diferentes servicios. En general se acusa a los nuevos
banqueros de querer recuperar demasiado pronto el monto invertido en la
compra.
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En cierto sentido la banca es también victima de una politica gubernamental
que este contrayendo la actividad econdémica en busqueda del control
inflacionario. Pero, aun con esto, lo que es incuestionable es que la
diferencia entre tasas activas y pasivas es muy alta (como se apuntd en el
capitulo uno, en promedio es del 100%), lo cual hace sospechar de

ineficiencias en el sistema bancario, o de un afan de lucro incompatible con
el resto de la economia.

Con el objeto de minimizar los gastos indirectos dentro del servicio "crédito”
que ofrecen los bancos, es primordial optimizar las funciones del personal
que opera en ellos para bajar las sobretasas que se aplican a los créditos, y
una manera de lograrlo seria a través de un sistema hipotecario especifico,
que al mismo tiempo fuera més pequefio que las actuales instituciones
bancarias, para no sobrecargar a los clientes con la necesidad de pagar un
aparato demasiado complejo. Esta nueva banca hipotecaria deberd implantar
el mecanismo para captar el ahorro interno descrito en el apartado anterior.

3.- Dar alternativas para que las empresas financien directamente vivienda
para sus empleados

Hasta ahora el financiamiento de los Fondos de vivienda (INFONAVIT,
FOVISSSTE, etc.) se ha orginado a partir de las aportaciones patronales
publicas y privadas del 5% sobre la némina. El incremento sin proporcion
sufrido por los costos del financiamiento y la descapitalizacién de los fondos
por el efecto de la inflacién, asi como la ineficiencia operativa de esas
instituciones y la selectividad politica gque se observa en sus criterios de
asignacién, ha originado 1la falta de credibilidad en este tipo de
financiamiento a los ojos de muchos empleadores. Resultaria atractivo para
muchas empresas el poder contar con la opcién de financiar alternativas de
vivienda para sus propios empleados, en vez de canalizar los recursos
destinados a este fin a través de las instituciones publicas.

La movilizacién de recursos empresariales -por una cantidad equivalente a la
canalizada a través de los fondos- puede tener aceptacion entre los
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empresarios, siempre y cuando se dé mucha flexibilidad a cada empresa con
respecto a la modalidad de sus inversiones. Estas modalidades podrian
consistir en: hacer directamente la inversién a través de la construccién por
cuenta propia de la empresa, la adquisicion de propiedades, asi como los
préstamos directos a los empleados. La empresa cuenta también con la
alternativa de hacer esta inversidn en forma indirecta, a través del pago a
instituciones sin fines de lucro, asociaciones profesionales o firmas
constructoras. Una ventaja adicional de este tipo de financiamiento
empresarial a la vivienda consistiria en las repercusiones que este tipo de
inversiones tendrian sobre la productividad del trabajo, resultando por lo
mismo muy atractivo para el empleador.

Atendiendo ahora, al que nos plianteamos como segundo objetivo de este
trabajo, el andlisis de la rentabilidad del negocio, se puede concluir,
basadndonos en los resuitados del ejemplo, que para la constructora resulté
un buen negocio, al tenerse una TIR del 59.95% que se compara
favorablemente con una TMAR de 28.58%. Sin embargo merece atencion
especial la determinacién de los precios, que debe hacerse con mucho
cuidado e incluyendo un nivel adecuado de indirectos y utilidad, en este
sentido cabe sefialar que los méargenes de operacién de costos indirectos se
vieron afectados por la faita de control de programas de ejecucion de obra,
mismos que deben tener especial atencién en los rendimientos programados
de mano de obra, actividad fundamental del residente en turno.

Es también muy importante mantener un sistema adecuado de control ya
que la Residencia necesita estar informada de manera continua del
rendimiento de campo, de tal manera que pueda comparar los valores reales
y los presupuestados, y dado el caso, corregir desviaciones.

Para la empresa promotora, se presenta la misma situacion: si se atiende al
andélisis del flujo de efectivo, al obtener una TIR de 39.75%, el negocio es
rentable; pero al considerar e! monto de la utilidad, se percibe la necesidad
de aumentarla. Una primera alternativa para incrementar la utilidad serfa, si
la densidad autorizada lo permitiera, construir mas unidades. Ya que esto no
es posible, se deben. explorar otras opciones, como las sugeridas a
continuacion.
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Si recordamos que la utilidad bruta es la diferencia de ingresos menos
egresos en un cierto periodo. Tenemos los tres elementos que podemos

manipular para incrementar la utilidad: ingresos, egresos y el tiempo en que
se dan.

La fuente para aumentar los ingresos, es el aumentar el precio de venta; sin
embargo, esta medida tiene como limite la voluntad y la posibilidad de los
compradores para cubrir ~| precio de la vivienda, de tal suerte que si se
aumenta mucho el precio podemos llegar al extremo de no tener suficientss

compradores. Tal como apuntamos en el capftulo dos al referirnos a la

politica de precios, en este punto es indispensable comparar con los precios
que ofrece la competencia.

Al igual que en el caso de la constructora, se debe tener mucho cuidado con
la administracidn de los flujos, pues hay que recordar que el valor del dinero
varia en el tiempo, hecho mas cierto cuando estamos usando capital
prestado. Como ya se menciond, la promotora usa hasta cuatro fuentes
diferentes de capitales: 1} el propio, 2} el de las preventas y enganches, 3}
el del crédito puente, v 4} el de las individualizaciones. El éxito de la
promocion depende de que sean usados en el momento apropiado, por
ejemplo, si existe un retraso en la obtencién de enganches o en la venta de
los departamentos, significard que se tendrd gque usar por mas tiempo el
dinero del banco, con el correspondiente costo financiero.

En el caso muy comun de que la compaiiia constructora y la promotora
pertenecen a un mismo grupo, es importante salvar la brecha de
comunicacién existente entre las finanzas del grupo, los costos a nivel
operativo y la administraciéon de los recursos.

Para ilustrar la influencia del aumento en los precios de venta y el retraso en
los plazos se repite la informacién presentada el el capitulo 5.
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a) Base b) Medio c) Alto  d) Retraso
Precio Depto. A 205,000 225,000 246,000 205,000
Precio Depto. B 160,000 176,000 192,000 160,000

Utilidad Bruta 189,373 373,043 560,778 111,874
Utilidad Neta 140,155 205,174 308,428 61,5631
TIR 3.31% 5.70% 7.45% 1.14%

TIR Anual 38.75% 68.42% 89.43% 13.68%

Una medida que urge implantar es el abatir los costos de produccién, esto
estimularia la demanda en forma muy importante y consecuentemente
significaria una mejor perspectiva de rentabilidad, tal como lo demuestra el
andlisis realizado también en el capitulo cinco .

e} Dism. Costos f) Medio
Contruccién __ Dism. Costos

Precio Depto. A 205,000 225,000
Precio Depto. B 160,000 176,000
Utilidad Bruta 324,878 508,548
Utilidad Neta 178,683 239,701
TIR 4.87% 6.85%

TIR Anual 58.39% 82.29%

Este aspecto ha sido ampliamente investigado y debatido en las distintas
instituciones gubernamentales involucradas en la produccion de vivienda. Se
han llevado a cabo con frecuencia medidas como las de reducir las
dimensiones de! drea construida, flexibilizar los reglamentos de construccién
y sacrificar la calidad de los acabados con objeto de reducir los costos. Sin
embargo estas alternativas no dejan de ser mas que simples paliativos que
van en detrimento de la calidad de la vivienda que se ofrece, sin solucionar
el problema de fondo que consiste esencialmente en reducir los costos de
produccién.

Entre los principales insumos y procesos que repercuten en los costos
finales de la vivienda estéan 1} el pago de licencias y permisos, 2) el pago de
impuestos, y 3) los materiales de construccién y la mano de obra.
Considerando esta lista de factores que afectan los costos finales de
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produccién de vivienda, a continuacion se analiza cada uno de ellos
sugiriendo algunas modificaciones con objeto de lograr disminuciones en los
costos de producciéon de vivienda.

1.~ Desregulacion de Ia construccion

La tramitacidon de permisos y licencias tiene importantes repercusiones en el
costo final de la vivienda producida. Esto sz debe no sélo al monto en
términos absolutos de estos pagos, sino también a la complejidad que
involucra su tramitacion, ademas del pago de "gratificaciones" o sobornos
que generalmente se asocian a estos tramites para asegurar resultados
positivos al constructor por parte de las autoridades. Por lo mismo, como
medida conducente a estimular la inversién en vivienda, se sugiere
disminuir al minimo necesario las normas y procedimientos que regulan los
procesos de construccién. Esta desregulacién implica hacer una revision
cuidadosa de los reglamentos, normas y procesos de tramitacion con objeto
de reducirios a un minimo, conservando sélo los indispensables para
garantizar la produccién de viviendas seguras y decorosas. Una reduccién
generalizada de trdmites y permisos y licencias tendra la ventaja adicional de
simplificar el proceso adminisitrativo y evitar la corrupcion tan frecuente en
este ramo. Sin duda, esta desregulacidn y simplificacion administrativa
estimulard la inversidn en este sector por la repercusién de estos cambios en
los costos finales de produccién de vivienda, lo que hard a la inversion
inmobiliaria més rentable y atractiva.

2.- Reduccion de cargas impositivas

El monto de! gravamen sobre las actividades relacionadas con la produccién
de vivienda es muy elevado, llegando en ocasiones a representar alrededor
del 21% del total de los costos finales de produccién de vivienda. Estos
costos se ven incrementados por los costos de administracién que supone el
pago de esta red de impuestos (impuesto sobre la renta, impuesto sobre las
remuneraciones al personal, impuesto al valor agregado, impuesto de
adquisicion de inmuebles, entre otros). Por lo tanto, cualquier accién
conducente a reducir la carga fiscal o a simplificar adminstrativamente el
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pago de impuestos se transformard en ahorros significativos y en un
importante estimulo para la construccién de viviendas.

Las experiencias internacionales demuestran que es posible estimular la
demanda de vivienda a través de deducir el gravamen en el pago de las
hipotecas, evitando asi subsidiar a los constructores directamente. Muchos
paises han instrumentado con éxito el uso de créditos fiscales vy
deducciones de intereses por las hipotecas, beneficiendo de esta manera a
los adquirientes de vivienda, sobre todo a los de ingresos medios. Estas
medidas, al estimular la demanda, pueden tener un efecto positivo neto
sobre la inversion privada en vivienda.

3.- Materiales de construccién y mano de obra

E| sustancial incremento de costos que ha registrado en los Ultimos afios la
construccién en México, particularmente en el drea de materiales como el
cemento y el acero, ha repercutido en los costos finales de la vivienda. El
cemento y el acero se han convertido en productos de exportacion, de ahl
que su precio este determinado por la oferta y la demanda en mercados
internacionales. Cualquier intento de controlar los precios de estos insumos
crearia graves distorsiones en el mercado y provocaria su escasez en el
mercado local. En este sentido, es relativamente poco lo que se puede hacer
en el corto plazo para disminuir el efecto del costo de estos factores en los
costos totales de produccion.

En cuanto a la participacién de la mano de obra se puede apuntar que, adn
cuando es de esperarse la introduccién de nuevas tecnologias de
construcciéon, no es recomendable fa introduccién de aquellas que sustituyan
el factor trabajo por el factor capital, puesto que una de las caracteristicas
mas favorables de la industria de la construccidén es su contribucién en la
creacién de empleo.

En otras épocas, en las que la situacién econdmica era distinta, era
suficiente que los ingenieros construyeran sin tener que preocuparse por los
detalles de financiamiento y venta. En nuestros dias, todo producto debe
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acompafarse de un cuidadoso estudio econdmico y financiero, y en casos
en que la inversién o justifique, de opciones de adquisicién a crédito. Ante
esto el profesional de la ingenieria civil no puede mantenerse ajeno; aun
mads, para el ingeniero que decide afrontar el reto de ser un empresario, este
conocimiento es indispensable, pues de el depende que se pueda generar
una ganacia adecuada. Este cuerpo de conocimientos se ha agrupado en
una disciplina llamada Ingenieria Financiera, la cual esta llamada a ser
herramienta fundamental de la empresa constructora.

Las empresas constructoras enfrentan el reto de pasar de un nivel artesanal
de produccién {caracterizado por costos por unidad de produccién altos, un
volimen de produccién bajo y ventas bajas pero suficientes), a uno mas
moderno. Es cierto que existen empresas de vanguardia que aplican lo
ditimo en tecnologia, son eficientes y rentables; pero es importante que
estas cualidades sean una generalidad mas que casos aislados. Para cumplir
con su_ funcién creemos que los empresarios de la construccion deben
enfocarse a lo siguiente: 1) orientacién hacia el mercado, 2) automatizacién
de los procedimientos de control, 3) aplicacidon de nuevas tecnologias,
4) establecer alianzas con otros constructores y 5) aplicar la Ingenieria
Financiera, tanto para el andlisis de las opciones de financiamiento como
para la determinacién de la rentabilidad de los proyectos.
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GLOSARIO

Acreedor. Toda persona que en un negocio entrega valores, efectos,
mercancias, derechos o bienes de cualquier clase y no recibe a cambio, sino
la promesa de pago o crédito que establezca o aumente un saldo a su favor.

Activo. Término contable con el cual se designa a los valores que posee una
persona, asociacién o empresa. Normalmente en un negocio tales activos
estan en la forma de terreno, planta, inventarios de equipo, gastos pagados
con anticipacién, efectivo, cuentas por cobrar, etc.

Ahorro. Exceso de los ingresos corrientes con respecto a los egresos o
gastos corrientes. Resultado entre la eleccidn entre consumo vy diferimiento
de! consumo, ejercido por las empresas e individuos. Se define también
como la diferencia entre la suma de ingresos y Ia de consumos.

Aval. Es la persona fisica o moral que puede responder por algin deudor
original de un titulo de crédito de manera solidaria. Es una especie de fiador
que en realidad respaldard al deudor y serd entonces su "avalista", y la
persona por la que responderd serd el "avalado”.

Bancos de primer piso. Instituciones que legalmente estan autorizadas para
realizar operaciones de ahorro, financieras, hipotecarias y de capitalizacién,
Tienen relacion directa con los clientes.

Bancos de segundo piso. Son aquellos fondos creados por el gobierno para
el desarrollo de aigin sector de la economia en particular. La caracteristica
principal de estos bancos es que no operan directamente con particulares, y
que la obtencién de los créditos provenientes de los fondos arriba
mencionados, se hace a través de las instituciones privadas de crédito, en
esto se origina precisamente el nombre de "bancos de segundo piso”, pues
el hecho de no tratar directamente con particulares implica, en sentido
figurado, que se trata de un banco que no tiene entrada directa para el
publico.

C.P.P. Costo porcentual promedio que calcula la banca central para
determinar mensuaimente el costo de captaciéon de recursos de la banca
comercial; éste considera los depdsitos en cada uno de los plazos, al igual
que las tasas de interés representando un promedio ponderado.

Cetes. Su nombre completo es Certificados de |la Tesoreria de |la Federacién,
y son titulos de crédito al portador en los que se consigna la obligacién del
Gobierno Federal de pagar el valor nominal a la fecha de su vencimiento.
Son emitidos por el Gobierno Federal, por conducto de la Secretaria de
Hacienda y el Banco de México. Los miércoles de cada semana sale a la
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venta una emisidn de Cetes con plazo de 28 dfas (cuatro semanas}, aunque
en ocasiones se colocan emisiones a diferentes plazos. Cuando el
inversionista los compra, paga un valor menor al valor nominal, por lo que
se dice que se compran con un descuento. La tasa de descuento de los
Cetes, o simplemente tasa de los Cetes, la determina el mercado en funcién
de los rendimientos de otros instrumentos de inversion y de la oferta vy
demanda de los mismos.

Crédito puente para vivienda. Es el financiamiento destinado a los
constructores, promotores o empresarios para la construccién de vivienda.

Embargo. Es una acto procesal por virtud del cual se aseguran determinados
bienes, segun la naturaleza de los mismos, a fin de garantizar cierto tipo de
obligaciones contraidas y no cumplidas.

Estados financieros. Son los documentos contables que muestran la
situacién financiera de la empresa a una fecha determinada, o bien los
movimientos efectuados en un periodo; entre los mas importantes se
encuentran: Balance General, Estado de Resultados y Estado de Origen vy
Aplicacién de Recursos.

Fianza. Es un contrato mediante el cual la compania de fianzas se obliga a
pagar las responsabilidades derivadas por el incumplimiento de un prestador
de servicios.

Fideicomiso. Es un negocio juridico mediante el cual una persona, el
"fideicomitente", entrega a otra, el "fiduciario" ciertos bienes que destina a
un fin licito determinado, cuya realizacion encomienda al propio "fiduciario;
cuando el fin del fideicomiso redunde en beneficio de determinadas
personas, éstas tendrdn el caracter de fideicomisarios. S6lo podrén ser
fiduciarias las instituciones de crédito que cuenten con autorizacién
especifica. El fideicomitente puede ser a su vez fideicomisario.

Flujo neto de efectivo. Es la diferencia entre ios ingresos netos y los
desembolsos netos, descontados a la fecha de aprobacién de un proyecto
de inversién con la técnica del valor presente.

Gastos notariales. Son aquellas erogaciones que cubren los honorarios del
notario ante el cual se elevan a escritura publica las operaciones con
alcances juridicos y econdmicos, tales como: compra-ventas,
instrumentacion de garantias reales (hipotecas), poderes, etc. En virtud de
que por ley, los notarios son responsables solidarios del pago de impuestos
por las operaciones que protocolizan, en el argot bancario dentro de los
gastos notariales se incluyen los impuestos que las operaciones causan.
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Indice Nacional de Precios al Consumidor {INCP). Es un indicador usado en
economia para medir el comportamiento de los precios, asi como del costo
de la vida a nivel nacional. Tal como su nombre los indica, es un indice lo
que significa que da idea de la magnitud de los precios dado un nivel
arbitrario (el mas comuin es fijar el INPC =100 para 1978).

Inflacion. Aumento de los precios en un periodo determinado.

Interés compuesto. Aquel que se calcula mediante un principal creciente.
Esto sucede cuando el interés o rendimiento generado en un periodo se
queda reinvertido con el principal, con las mismas bases para los periodos
siguientes. Las férmulas basicas son:

F F
F=P1+i) p=—»f__ = off 1
=+ " =ir

Interés simple. Aquel que se calcula sobre un principal constante.

Interés. Renta o ganancia del capital financiero que se obtiene por cobrar o
pagar los depdsitos bancarios, de algin proyecto o de alguna deuda. Se dice
que el interés es el precio del capital.

Intereses devengados. Es el cimulo de capital generado por concepto de
interés durante un periodo, y el cual mes tras mes se le va atribuyendo al
capital por interés mensual hasta que fa deuda sea saldada.

Intereses sobre saldos insolutos. El efectuar amortizaciones parciales de
una deuda y pagar intereses sobre saldos insolutos, significa pagar intereses
anicamente sobre el monto de la deuda pendiente de amortizar.

Inversion. Se define como las erogaciones que se llevan a cabo con la
esperanza de obtener posteriormente una utilidad.

Liquidez. Capacidad de una empresa para cubrir en forma oportuna sus
obligaciones a corto plazo. Capacidad de un mercado para convertir titulos-
valor facil y rapidamente en dinero, sin causar gquebranto.

Mercado de vendedores. Aquel mercado en que los vendedores poseen una
posicién estratégica de negociacibn mas fuerte, debido a que los
compradores estdn dispuestos a comprar a Jlos precios existentes,
cantidades mayores de bienes de las que los productores pueden
normalmente producir o ilevar al mercado.
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Mercado. Tiene varios significados como son “"trato entre un comprador y
un vendedor"; también se llama mercado al "lugar donde se efectdan
numerosas transacciones”. Por extensidn recibe el nombre de mercado el
conjunto de condiciones caracteristicas de la produccion, los intercambios y
los consumos de un producto.

Ministracién. Son entregas de efectivo o pagos periddicaos que hace alguna
institucion financiera bajo el otorgamiento de un crédito.

Monto del crédito. Es la cantidad neta que ia institucién otorga en calidad de
préstamo a aquel que lo solicita. Se establece con base en el valor de la
vivienda (en el caso de adquisicién), o bien por la cantidad expresamente
solicitada.

Notario. Persona juridica que esta autorizada para suscribir contratos de
compra-venta y de crédito que requieren un testimonio oficial.

Pagos adicionales. Son aquelios pagos obligatorios que se efectian en
fechas determinadas (de acuerdo con la institucidn) y que son adicionales a
los pagos mensuales ya establecidos. Estos sirven para equilibrar y ajustar el
déficit producido por los intereses devengados.

Pagos anticipados. Son los que puede efectuar el cliente con base en sus
propios recursos y en fechas no pactadas de antemano. No son obligatorios
pero si recomendables, ya que reducen de manera directa el saldo insoluto
del crédito y por lo tanto los intereses mensuales y el plazo fijado.

Plazo. Periodo que transcurre entre el inicio y la terminacién de un contrato;
término que se da para pagar o satisfacer una cosa.

PTU. Siglas de contabilidad que indican la participacién de los trabajadores
sobre las utilidades de una empresa. Dicha prestacién la establece el
gobierno como un porcentaje de las utilidades brutas que deben ser
distribuidas entre los obreros y empleados de las empresas como aliciente
para elevar la productividad y el fomento social.

Refinanciamiento de intereses. También se le conoce como crédito adicional.
Consiste en un crédito simulténeo al crédito hipotecario, que el banco otorga
al cliente para financiarle el capital generado por los intereses devengados
que las bajas mensualidades iniciales no alcanzan a cubrir en su totalidad;
en la mayoria de las instituciones es de hasta un 70 por ciento del total de
los intereses generados en el mes. Este crédito adicional también crea
intereses.

Rendimiento. Es el producto o utilidad que se obtiene de algo.
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Salario ‘Minimo Mensual. Es aquel que fija el Estado a los trabajadores, de
acuerdo con el drea geografica donde desempefien su labor. También es
utilizado por las instituciones financieras como indicador para el célculo de
sus intereses.

Saldo insoluto. La parte de una deuda que no ha sido cubierta. El saldo
insoluto contiene el saldo vencido, sin embargo, saldo insoluto no implica
vencimiento, sino solamente un saldo que permanece deudor.

Saldo vencido. Aquel saldo que es exigible debido a que venci6 la fecha de
pago.

Tasa Interna de Retorno. (TIR) Es |a tasa de descuento que hace que el valor
presente neto de un flujo de efectivo sea cero. Se llama interna porgue
supone que el dinero que se gana en los distintos periodos se reinvierte en
su totalidad. Es usada como criterio de rentabilidad de proyectos de
inversion.

Tasa Lider. Es el costo de! "alquiler” de! dinero en el mercado. El costo
porcentual promedio (CPP) o el promedio de los Cetes a 28 dias es la tasa
mas usual.

Tasas de interés activas. Aquellas tasas que las instituciones bancarias, de
acuerdo con las condiciones de mercado como con las disposiciones
relativas del Banco Central y de la Comision Nacional Baricaria y de Seguros,
cobran por los distintos tipos de crédito a los usuarios. Reciben el nombre
de activas ya que, los créditos otorgados por la banca son justamente eso,
activos de la banca, es decir, recursos a favor.

Tasas de interés pasivas. Aquelias tasas que las instituciones bancarias, de
acuerdo con las condiciones de mercado como con las disposiciones
relativas del Banco Central y de la Comision Nacional Bancaria y de Seguros,
pagan a los depositantes a distintos plazos. Reciben el nombre de pasivas
por representar un pasivo, una deuda de los bancos para con sus
depositantes.
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