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En la Ultima década, la Ciudad de Mexico se ha estado fransformando. La
demanda de espacios, principalmente de vivienda, ha provocado que 1os
precios de la tierra se eleven. Debido a esto, hoy en dia es un reto encontrar el
valor comercial de un inmueble que no cuenta con la densidad correcta.

Estos ejemplos los he encontrado en mi quehacer como profesional del medio.
Clientes que cuentan con inmuebles de otra época, locales comerciales que se
utilizan como restaurantes, supermercados, agencias automotrices, y otros
inmuebles comerciales acreditados que han sobrevivido a la transformacion de la
ciudad. También existen casas adaptadas a oficinas o casas sobrevivientes en
zonas de gran desarrollo de condominios verticales, sobre todo en las colonias
como Del Valle, Népoles y Roma.

La mayoria de las ocasiones los valuadores y analistas de desarrollos urbanos
optan por determinar que el valor de estos inmuebles es el resultado de su mejor y
mayor uso, con lo cual se fermina dejando a un lado las construcciones y
estimando el Valor de Mercado sélo como el valor del terreno.

El punto anterior se combina con la necesidad de algunas empresas, por
encontrar el Valor Razonable de inmuebles con baja densidad de construccion
para reporte de IFRS o NIIF (Normas Internacionales de Informacion Financiera.

Si bien es cierto que en algunas ocasiones la mejor decisidn comercial es vender
los inmuebles como terrenos, para efectos de Reporte de Valor Razonable de
Activo Fijo ante las NIIF no es asi, sobre todo cuando nos encontramos con
inmuebles comerciales bien acreditados.

Esta tesina tiene como objetivo encontrar una herramienta alternativa para
estimar de una manera mds objetiva el valor de este tipo de inmuebles, dentro
del Enfoque de Mercado.

Presentamos las generalidades de las normas IFRS en donde se aplica la
revaluacién de Activo fijo bajo el termino Valor Razonable, materia esta tesina.

2.1 MARCO DE REFERENCIA PARA LA VALUACION
PARA REPORTE ANTE IFRS

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), también conocidas
por sus siglas en inglés como IFRS (International Financial Reporting Standard), son
unas normas contables adoptadas por el IASB, institucion privada con sede
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en Londres. Constituyen los Estdndares Internacionales o normas internacionales
en el desarrollo de la actividad contable y suponen un manual contable, ya que
en ellas la contabilidad de la forma como es aceptable en el mundo.

Dentro de esta Normatividad se infroduce el férmino de Fair Value o Valor
Razonable para realizar una estimaciéon del Valor de mercado de activos y
pasivos, con base en los lineamientos establecidos por el International Accounting
Standards Board (IASB) y el US Financial Accounting Standards Board ( FASB).

IAS 16 (Intarnational Accounting Estdndar 16 NIC 14)

El objetivo de esta Norma es prescribir el fratamiento contable de propiedades,
planta y equipo, de forma que los usuarios de los estados financieros puedan
conocer la informacién acerca de la inversion que la entidad tiene en sus
propiedades, planta y equipo, asi como los cambios que se hayan producido en
dicha inversion.

Modelo de revaluacion

Con posterioridad a su reconocimiento como activo, un elemento de
propiedades, planta y equipo cuyo valor razonable pueda medirse con fiabilidad,
se contabilizard por su valor revaluado, que es su valor razonable, en el

momento de la revaluaciéon, menos la depreciacion acumulada y el importe
acumulado de las pérdidas por deterioro de valor que haya sufrido. Las
revaluaciones se hardn con suficiente regularidad, para asegurar que el importe
en libros, en todo momento, no difiera significativamente del que podria
determinarse utilizando el valor razonable al final del periodo sobre el que se
informa.

Normalmente, el valor razonable de los terrenos y edificios se determinard a partir
de la evidencia basada en el mercado mediante una valuacion, realizada
habitualmente por valuadores calificados profesionalmente. El valor razonable de
los elementos de planta y equipo serd habitualmente su valor de mercado.

2.1.1 Definicidon de Fair Value o Valor Razonable:

* El precio que seria recibido por vender un activo fijo en una transaccion
ordinaria (comuUn y en condiciones normales), entre los participantes de
mercado a la fecha de valuacién.

* Enla ausencia de una transaccion actual a la fecha de la valuacion, una
estimacion de valor de mercado asume que la fransaccion toma lugar en
el mercado principal o el mds ventajoso para el activo, desde la
perspectiva del participante de mercado que posé el activo fijo.

* El documento senala que el valor de mercado es una medicion basada en
el mercado y no en una enfidad especifica. Por lo tanto, el valor de
mercado se debe determinar usando los mismos supuestos que los


http://es.wikipedia.org/wiki/Londres
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participantes de mercado usarian para establecer el precio del activo fijo,
incluyendo las suposiciones sobre el riesgo de adquirir el activo.

Las normas IFRS senalan que para la estimacion del valor de mercado se requiere
definir lo siguiente:

J—

El activo a ser medido.

2. Elmayor y mejor uso y si el activo estd siendo usado en combinacién con

otros activos o sdlo.

El mercado en el cudl se realizaria la fransaccién para el activo.

Las técnicas de valuacion apropiadas a ser usadas para medir el valor de
mercado. La técnica de valuacion apropiada debe maximizar el uso de

supuestos observables y minimizar el uso de supuestos no observables.

hw

Para estimar el valor de mercado, se deben tomar en consideracion las
caracteristicas del activo que los participantes de mercado tomarian en cuenta
para establecer el precio del activo a la fecha de valuacion.

Dichas caracteristicas incluyen por ejemplo:

* La condicidon y ubicacion del activo.

* Restricciones, si hubiere, en la venta o uso del activo.
Es importante identificar si el activo a ser valuado se trata de un activo sélo (por
ejemplo un terreno) o un conjunto de activos (terrenos y construcciones).

2.1.2 Mayor y mejor uso

Una estimacion del valor de mercado de un activo fijo considera la habilidad del
activo de generar beneficios econdmicos al utilizar el activo de acuerdo a su
Mayor y mejor uso.

El mayor y mejor uso considera el uso del activo que sea fisicamente posible,
legalmente permitido y financieramente factible, de acuerdo a lo siguiente:

1. El uso fisicamente posible toma en consideracion las caracteristicas fisicas
del activo que los participantes de mercado tomarian en consideracion
para valuar el activo (ejemplo localizacién o tamano de la propiedad).

2. Eluso legalmente permitido toma en consideracion las restricciones
legales para el uso del activo, que los participantes de mercado tomarian
en consideracion para valuar el activo.

3. Si el mayory mejor uso del activo difiere de su uso actual, la entidad
deberd exponer la razén por la cudl el activo es usado de forma diferente.

El uso financieramente factible toma en consideracién que el activo sea
fisicamente posible y legalmente permisible y que ademds genere un adecuado
ingreso o flujo de efectivo (tomando en cuenta los costo de convertir el activo a
dicho uso) para producir un retorno de inversion que los participantes de
mercado pudieran pagar para invertir en el activo con su uso correspondiente.



i
i
)

i

A N

&)

Los terrenos no se deprecian, por lo cual no se puede simplificar el valor para
reporte solo como terreno, debido a que no es compatible con el Reporte de
Estados Financieros.

2.1.3 Generales de las Técnicas de Valuacion
para obtener el Valor Razonable

* El objetivo de usar una técnica de valuacion es el de estimar el precio al
cudl se venderia el activo en una fransaccién ordinaria entre los
participantes de mercado a una fecha de valuacion.

* Las técnicas de valuacion que deberdn ser utilizadas para medir el valor
del mercado son aquellas que sean consistentes con el enfoque de
mercado, enfoque de ingresos y enfoque de costos.

* Se deberdn usar técnicas de valuacién acordes a las circunstancias y en
las que haya suficiente informacion disponible para estimar el valor de
mercado, maximizando el uso de supuestos observables y minimizando el
uso de supuestos no observables.

* En algunos casos, una sélo técnica de valuacion serd apropiada. En otros,
se deberdn aplicar varias técnicas de valuacidn. Si varias técnicas son
aplicadas, se deberdn evaluar y ponderar los resultados, considerando la
razonabilidad del rango de valores resultantes. Una estimacion de valor es
el punto dentro del rango que mejor representa el valor del activo de
acuerdo a sus circunstancias especificas.

* Las técnicas de valuacion usadas para estimar el valor de mercado deben
maximizar el uso de supuestos observables y minimizar el uso de supuestos
Nno observables.

2.2 METODOLOGIA. ENFOQUE DE MERCADO

Hoy en dia el negocio de los Bienes Inmuebles obedece a los principios de Libre
Mercado vy los precios estdn sujetos a la oferta y demanda de los productos. El
Método de Valuacién que mejor refleja esta ideologia es en Enfoque de Mercado
o de Ofertas. Por ello este método serd el que se utilizard como base para integrar
la herramienta y estimar los valores objetivos en los casos donde la densidad de
los inmuebles no sea la dptima.

Este enfoque supone que los posibles compradores de un inmueble cuentan con
informaciéon comparable y observable de bienes en similitud de condiciones y
para fines o usos semejantes a su utilizacion. Bajo este enfoque se realizard una
comparacion con inmuebles que presenten condiciones o caracteristicas iguales
o parecidas (tipologia, edad, estado de conservacion, calidad, ubicacion, etc.) a
las de los inmuebles valuados.
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2.3 ANTECEDENTES DEL ENFOQUE DE MERCADO.

A continuacion se presenta un acercamiento a los postulados econdmicos que
dieron origen al Enfoque de Mercado.

2.3.1 El liberalismo.

El liberalismo econdmico es la doctrina econdmica desarrollada durante la
ilustracién, formulada de forma completa en primer lugar por Adam Smith y David
Ricardo, que reclama la minima interferencia del Estado en la economia.

El Liberalismo Econdmico tiene como base de su teoria a la propiedad privada e
individual. Las primeras teorias liberales se basaban en la asuncién de que las
acciones econémicas de los individuos son principalmente basadas en el propio
interés, y que puedan actuar sin ninguna restriccion lo que producird los mejores
resultados, garantizando un minimo de informacién publica y una mayor justicia
(por ejemplo, impidiendo la extorsidon o el robo).

El liberalismo permite que las personas de un lugar determinado puedan elegir la
distribuciéon de lo econdmico que se maneja en esa sociedad, y poner, quitar y
manejar en conjunto, impuestos y ofras cosas de la misma indole.

2.3.2 Neoliberalismo

El neoliberalismo es una corriente politico-econdmica que propugna la reducciéon
de la intervenciéon del Estado al minimo. Hace referencia a la politica econdmica
con énfasis tecnocrdtico y macroecondmico que pretende reducir al minimo la
intervencion estatal tanto en materia econdmica como social, defendiendo el
liore mercado capitalista como mejor garante del equilibrio institucional y el
crecimiento econdmico de un pais, salvo ante la presencia de los denominados
fallos del mercado.

Se usa con el fin de agrupar un conjunto de ideologias y teorias econdmicas que
promueven el fortalecimiento de la economia nacional (macroeconomia) y su
entrada en el proceso globalizador a fravés de incentivos empresariales que,
segun sus criticos, es susceptible de conducirse en beneficio de intereses politicos
mds que a la economia de mercado propiamente dicha.

2.3.3 Oferta y Demanda

La ley de la oferta y demanda es un modelo econdmico bdsico postulado para la
formacion de precios de mercado de los bienes, usdndose para explicar una gran
variedad de fendmenos y procesos tanto macro como microecondmicos.
Ademds, sirve como base para otras teorias y modelos econdmicos

El modelo se basa en la relacién entre el precio de un bien y las ventas del mismo
y asume que en un mercado de competencia perfectaq, el precio de mercado se
establecerd en un punto (lamado punto de equilibrio) en el cual él se produce un
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vaciamiento del mercado, es decir, todo lo producido se vende y no queda
demanda insatisfecha.

El postulado de la oferta y la demanda implica tres leyes:

Ley |.- Cuando, al precio corriente, la demanda excede la oferta, el precio tiende
a aumentar. Inversamente, cuando la oferta excede la demanda, el precio
tiende a disminuir.

Ley Il.- Un aumento en el precio tiende, mds tarde o mas femprano, a disminuir la
demanda y a aumentar la oferta. Inversamente, una disminucién en el precio
tiende, mds tarde o mds temprano, a aumentar la demanda y disminuir la oferta.

Ley lll.- El precio tiende al nivel en el cual la demanda iguala la oferta.

Teoria fundamental

Precia

Curva de aferta—

.

-
-

Brcedente de ks,

consumidares

mercada

koedente de las
praductares

Precia ge

Cantidad de equilibria Cantidad

El modelo establece que en un mercado libre, la cantidad de productos
ofrecidos por los productores y la cantidad de productos demandados por los
consumidores dependen del precio de mercado del producto. La ley de la oferta
indica que la oferta es directamente proporcional al precio; cuanto mds alto sea
el precio del producto, mds unidades se ofrecerdn a la venta. Por el contrario, la
ley de la demanda indica que la demanda es inversamente proporcional al
precio; cuanto mds alto sea el precio, menos demandardn los consumidores. Por
tanto, la oferta y la demanda hacen variar el precio del bien.

Segun la ley de la oferta y la demanda, y asumiendo esa competencia perfectaq,
el precio de un bien se sitUa en la interseccién de las curvas de oferta y
demanda. Si el precio de un bien estd demasiado bajo y los consumidores
demandan mds de lo que los productores pueden poner en el mercado, se
produce una situacidon de escasez, y por tanto los consumidores estardn
dispuestos a pagar mas. Los productores subirdn los precios hasta que se alcance
el nivel al cual los consumidores no estén dispuestos a comprar mds si sigue
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subiendo el precio. En la situacién inversa, si el precio de un bien es demasiado
alto y los consumidores no estan dispuestos a pagarlo, la tendencia serd a que
baje el precio, hasta que se llegue al nivel al cual los consumidores acepten el
precio y se pueda vender todo lo que se produce mejor.

La curva de oferta

Articulos principales: Oferta y Curva de oferta.

La segunda ley enunciada establece que, ante un aumento en el precio de un
bien, y asumiendo un mercado competitivo, la cantidad ofrecida de ese bien va

a ser mayor; es decir, los productores de bienes y servicios aumentardn la
produccioén. Esto es generalmente referido como “Ley de la oferta”

. OrERTA

L.

&

Curva de oferta tipica.

Lo anterior es conceptualizado en la curva de oferta, que es la representacion
grdfica de la relacién (o elasticidad) existente entre el precio de un bien y la
cantidad ofrecida del mismo.

La pendiente de esta curva determina cémo aumenta o disminuye la cantidad
ofrecida de un bien ante una disminucidén o un aumento del precio del mismo. Se
denomina elasticidad precio de la oferta al grado de variacion de la cantidad
ofrecida a una modificacién en el precio. Esta va desde una respuesta
totalmente ineldstica (linea vertical) significando que la produccién no responde
a cambios en precios a una totalmente eldstica (linea horizontal), significando
gue cambios en la produccidn son mayores que cambios en los precios.

Las determinantes de esa elasticidad incluyen: facilidad o no de adquirir Insumos.
Existencia o no de capacidad excesiva de produccion y/o inventarios
acumulados. Complejidad del proceso de produccién, o relativa dificultad de
implementar extensiones o modificaciones a ese proceso, incluyendo el tiempo y
costo necesario para implementar esas modificaciones. Consideraciones mas
generales acerca de la posicion de la empresa en relacién al mercado,
incluyendo posible conveniencia de simplemente tomar ventaja del aumento de
precios, etc.
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Debido a que la oferta es proporcional al precio, las curvas de oferta son,
generalmente pero no siempre, crecientes. Ademds, y debido ala ley de los
rendimientos decrecientes, la pendiente de una curva de oferta suele ser también
creciente (es decir, suele ser una funcién convexa).

La curva de la demanda

La curva de demanda representa la relacion entre la cantidad de un bien o
conjunto de bienes y servicios que los consumidores desean y estdn dispuestos a
comprar en relacion al precio del mismo, suponiendo que el resto de los factores
se mantienen constantes. La curva de demanda es por lo general decreciente, es
decir, a mayor precio, los consumidores comprardn menos. Esto es generalmente
conocido como la “ley de la demanda”..
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Curva tipica de demanda.

Los determinantes de la demanda de un individuo son el precio del bien, el nivel
de renta, los gustos personales, el precio de los bienes sustitutivos, y el precio de
los bienes complementarios.

La pendiente y forma de la curva de la demanda representa la Elasticidad precio
de la demanda, con extremos en una linea vertical (demanda totalmente
ineldstica, representando el caso en el cual el cambio en la demanda es mayor
que el cambio en los precios) y una linea horizontal, o demanda totalmente
eldstica, con cambios en demanda superiores a los cambios en los precios (por
ejemplo, en un mercado perfectamente competitivo, el aumento de precios por
una empresa puede llevar a que esa empresa pierda todo sus ventas)

Como se ha dicho antes, la curva de demanda es casi siempre decreciente. Pero
hay algunos ejemplos de bienes que tienen curvas de demanda crecientes. Un
bien cuya curva de demanda es creciente se conoce ya sea como un bien de
Veblen o bien de lujo; o como un bien de Giffen o un bien inferior. El ejemplo
cldsico de estos Ultimos, proveido por Alfred Marshall son los alimentos bdsicos,
cuya demanda viene definida por la pobreza, que no permite a sus consumidores
consumir comida de mejor calidad. Segun aumenta los precios ya sea de
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alimentos o generales, los consumidores no se pueden permitir adquirir otros tipos
de alimentos, por lo que tienen que aumentar su consumo de alimentos bdsicos.

Cambios en la demanda y cantidad demandada

Pa
D1 D2 5
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- .
_ — —»
Q1 Q2 Q

EI grafico muestra un incremento de la demanda desde D1 hasta D2, provocando
un aumento del precio y de la cantidad producida.

El precio de un producto del mercado estd determinado por un equilibrio entre la
oferta (lo que se estd dispuesto a producir a un precio determinado) y la
demanda (lo que se desea comprar a un precio determinado). El grafico muestra
un incremento de la demanda desde D1 hasta D2, provocando un aumento del
precio y de la cantidad producida relativas.

Cuando mds gente desea algo, la cantidad exigida en todos los precios tenderd
a aumentar. Esto es un aumento en la demanda. La demanda creciente se
puede representar en el grafico como la curva a la derecha, porque en cada
punto del precio, se exige una mayor cantidad.

Este aumento en demanda hace que la curva inicial D1 se desplace a la nueva
curva D2. Esto sube el precio de equilibrio de P1 al P2. Esto levanta la cantidad del
equilibrio de Q1 a Q2.

Inversamente, sila demanda disminuye, pasa lo contrario, se va de la curva D2 a
D1. La demanda es lo que desea el consumidor, cuando sube la demanda
aumentan los precios.

La cantidad demandada es lo que se estd dispuesto a consumir a un precio
determinado. Resumiendo: si baja la demanda, bajan los precios y, por lo tanto
aumenta la canfidad demandada. De forma contraria, si aumenta la demanda
suben los precios y disminuye la cantidad demandada.

Generalizaciones: El modelo anteriormente descrito sélo describe un mercado
perfectamente competitivo con un Unico producto.
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Después de realizar varios ejercicios de Valuacion de inmuebles con densidad de
construccion baja, con el objeto de obtener el Valor Razonable, en donde el uso
tradicional del Método de Mercado parecia el mds adecuado para concluir la
estimacién de valor, note que el resultado no era congruente, debido a que
resultado del Enfoque de Mercado estaba muy por debajo del valor del terreno.

Hice un andlisis de lo que estaba sucediendo, ya que estos resultados nos
indicaban que las construcciones no tenian valor dentro de las ofertas
comparables, debido a que aparentemente resultaba mejor negocio vender el
predio como terreno, que como un inmueble con buenas construcciones. Me
percaté de que aungue los comparables se podian parecer en Calidad,
Conservacioén y otros aspectos, no se parecian en la proporcidn que existe entre
la superficie de terreno vy la superficie de construccién y este factor era la causa
de la incongruencia en la aplicacion del Método de Mercado.

En algunas ocasiones estimar que el valor del inmueble es el equivalente al Valor
del Terreno sin fomar en cuenta las construcciones puede ser vdlido, ya que se
puede considerar que el mejor y mayor uso del inmueble es venderse como
terreno sobre todo en casos en donde las construcciones pueden ser
prescindibles y el destino del inmueble sea ser demolido y cambiar su uso. Sin
embargo, por el Objeto del avaluo, el cual era obtener el Valor Razonable para
Reporte de Activo Fijo en los Estados Financieros del cliente, esto no era viable, ya
que son construcciones bien ubicadas y acreditadas las cuales no pueden valer
cero. Por el motivo anterior lo que propongo es buscar un modelo y/o un factor
en el cual se pueda equilibrar la disparidad de la densidad del sujeto para
obtener el Valor justo de mercado, es decir el valor que se fijaria en una
operacion de compra venta en el que ambas partes de la negociacidon queden
satisfechas.

Tomando en cuenta lo anteriormente expuesto, en este estudio se pretende
buscar una forma en la cual se pueda estimar el Valor Razonable de un inmueble
con caracteristicas distintas al promedio de las ofertas que existen, enfoc&dndonos
particularmente en la disparidad que puede existir cuando la superficie de la
construcciéon sea igual o menor a la superficie del terreno, es decir cuando el
cociente de la superficie construida enftre la superficie del terreno resulta en un
Factorigual a T o menor que 1.
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Partimos de la necesidad de encontrar la estimacion de valor razonable de un
inmueble con una peculiaridad en su relacion terreno vs construccion. Sin
embargo el Enfoque de Mercado, que seria el md&s adecuado para estos
inmuebles, no nos permite llegar a dicha estimacién de valor, ya que es
prdcticamente imposible encontrar comparables con un coeficiente de densidad
similar al de nuestro Sujeto.

Es una realidad que existen inmuebles con una densidad atipica, con un cociente
muy por debajo del promedio de los inmuebles de la zona en la que se
encuentran, por lo cual es practicamente imposible encontrar comparables que
se puedan utilizar en el Enfoque de Mercado.

He observado algunos ejercicios en los que se opta por buscar comparables en la
misma zona y con un uso similar, pero no se pone atencién en la densidad de los
comparables. Al momento de realizar las homologaciones los nUmeros no hacen
l6gica debido a que el Factor de Densidad no se estd considerando y se aplica la
siguiente técnica:

—_

Se obtiene el valor unitario por metro cuadrado de la zona

Se multiplica ese unitario por la superficie del terreno de los comparables
Se sustrae ese valor de la oferta, suponiendo con eso que el resultado de
tal operacion es el "Valor “Unica y exclusivamente de las Construcciones.

w N

Sin embargo esto rara vez resulta certero, ya que este ejercicio no foma en
cuenta la densidad de los propios comparables, y el valor del terreno de la zona
no siempre puede aplicarse tal cual a los comparables, por lo que resulta un
ejercicio muy viciado.

A continuacion expongo dos ejemplos de estos ejercicios para evidenciar de una
manera mas clara las fallas de este sistema.

Ejemplo 1.

El primer ejemplo que estudiaremos es una casa en la colonia del Valle con uso
de oficinas, en buen estado de conservacion y en buen funcionamiento.

Datos Generales del Inmueble:
Inmueble: Casa Adaptada a Oficinas

Ubicacion: Angel Urraza, Col. Del Valle, Delegacion Benito Judrez, México DF.
Uso de Suelo: HO/6/20

Superficie de terreno: 1,081.50 m2
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Superficie de Construccion: 988.70 m2
Clasificacion: O/05/4

Edad: 29 anos

Coeficiente de Densidad: 0.91

Fotos:
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A continuacion se presenta el Enfoque de Costos, que nos servird como
referencia de valor.

VII.- Enfoqu tos (Valor fisi irecto)

A) Del terreno: |LoTeTipo dominante: | 250.00 M2 |PARA HO
Determinacién de factores de eficiencia de terreno:
Area o corredor de valor: A03011
FZo 120 | FUb 1.15 E FFr 100 | Fuso | 1.15 FSu | 094 FRe | 1.49
Fracc. SUper. m2 V.unit.$/m2 FRe V.res.$/m2 Valor Fracc.
PRIVATIVA 1081.50 ]
16,000.00 1.49 2386848 | $ 25813,761.12

Indiviso: 100.00000% Valor medio del terreno $/m?2 : 23,868.48 | Valordelterreno: | $ 25.813,761.12

B) De las consfrucciones:

Privadas:
Tibo Clasificacion Superficie Edad Vida  Valor Unit.Rep. FCo FEd Demto.  V.Unit.Neto. Valor parcial
P m2. " Afos  Reman. $/m2 $/m2 ($)
1 O 05| 4 988.700 [NO 29 51 9,800.00 {1.00}0.67 67% $ 656600 $ 6,491,804.20
Suma: 988.700 TOTAL DE LAS CONSTRUCCIONES PRIVADAS: | $  6,491,804.20

C) Instalaciones especiales, elementos accesorios y obras complementarias :

Privadas:
Concepto Clave Cant. Unid; Edad V.U.p :;Z Valor unitario | e Valor parcidl (3)
Equipo contra incendio IE16 1.00 Lt 29 40.00 [40% $ 30,000.00 {0.60{ $ 18,000.00
Estantes biblioteca IE19 14.00 Pzas 5 3000 [17% $ 25000.00 {0.83] $ 291,666.67
Equipo de bombeo EA10 1.00 Lt 29 3500 40% $ 4500.00 0.60i $ 2,700.00
Bardas OCO1 1.00 Lt 29 70.00 {40%: $ 15000.00 {0.60| $ 9,000.00
Cisterna OCI10 1.00 Lt 29 70.00 |40%; $ 12,000.00 {0.60 $ 7,200.00
Patios PEO1U 509.67 im?2 29 70.00 |40% $ 400.00 {0.60 $ 122,320.80
Jardin JO1uU 9791 im2 29 7000 40% $ 800.00 :0.60; $ 46,996.80

PRIVATIVAS TOTALES:| $ 497,884.27

Valor fisico directo total| $ 32,803,449.59

En el Enfoque de Costos podemos observar que el Valor del terreno representa
fres cuartas partes del Valor Resultante.

Realice el Enfoque de Mercado bajo las premisas planteadas con anterioridad es
decir, tomando el valor de terreno promedio de la zona y sustrayéndolo de las
ofertas de casas con uso de suelo y el resultado fue el siguiente:

Valor del terreno en la zona: $16,000.00 /m2
Valor del terreno aplicable al inmueble : $23,868.48 /m2
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Especialidad en Valuacién de Inmuebles Fabiola Cercas Natera

Andlisis del mercado de construcciones en venta

Superficie del lote del inmueble en estudio:  1,081.50 m?
Superficie de terreno excedente del lote del inmueble en estudio:  92.80 m?
Superficie de construccién del inmueble en estudio:  988.70 m?

Edad: 29 ANOS
Caso Calle N° ! Colonia Sup. Sup. Teléfono Informante
: Terr. Const. |
Inmobiliaria Garlo
1 Angel Urraza S/N Del Valle 267 636 46081342 S.A.
Caracteristicas : Casa para Notarias u oficinas con uso de suelo
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$7,900,000.00 Ubicacion Calidad Edad @ Conserv. Uso Ent SUP homologacion
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Mexicana de
2 Angel Urraza 936 Del Valle 259 | 440 | 36211612 Propietarios
Caracteristicas : Casa en esquina, orientacion sur oriente, se vende sin uso de suelo
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$8,000,000.00 Ubicacién Calidad Edad = Conserv. Uso Ent SUP homologacion
1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Mega Soluciones
3 Concepcién Beistigui S/N Del Valle 178 350 2455 6030 Inmobiliarias
Caracteristicas : 5 cubiculos, 6 oficinas, 4 bafios mujeres, 4 bafos hombres, drea secretarial, sala juntas.
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$4,990,000.00 Ubicacién Calidad Edad | Conserv. Uso  Ent SupP homologacion
1.00 1.00 1.00 : 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
San José Pilar Ramiro
4 Felix Parra 92 Insurgentes 360 500 55631293
Caracteristicas : Casa con: 11despachos, Sbanos, caseta vigilancia, Zonificacion HC4/20/Z
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$9,500,000.00 Ubicacién Calidad | Edad = Conserv. | Uso Ent SUP homologacion
1.00 100 1100 0 100 100 100 | 1.00 1.00
Caso Oferta ! Oferta Sup. $/m? Factor de $/m?
FC j neta Const. omologaciol Homologado
$ S m? |
1 7,900,000.00 0.95 7,505,000.00 636.00 | 11,800.31 1.00 11,800.31
2 8,000,000.00 0.95 7,600,000.00 640.00 | 11,875.00 1.00 11,875.00
3 4,990,000.00 0.95 4,740,500.00 350.00 | 13,544.29 1.00 13,544.29
4 9,500,000.00 0.95 9,025,000.00 500.00 | 18,050.00 1.00 18,050.00
Valor unitario promedio homologado de mercado de venta :
Valor unitario de mercado de venta a utilizar (redondeado) :
Indices de tendencia central - $/m?  $/m?Homologado
Media: 13,817.40 13,817.40
Mediana: 12,709.64 12,709.64 20,000.00
Media geométrica: 13,604.74 13,604.74 15,000.00 1l
Media arménica: 13,414.38 13,414.38 F s
Media cuadrdtica: 14,049.00 14,049.00 10,000.00 3 i B i
Media de indices: 13,519.03 13,519.03 5,000.00 - — -
Rango de la muestra: 6,249.69 6,249.69 0.00 : ! : .
Desviacién estandar: 093434 | 093434 1 2 3 4
Coeficiente de variacion: 0.21 0.21
Rango de los indices: $1,339.36 /m? $1,339.36 /m? S5/ m* . mm—Fiomologado
Valor de mercado:| $13,663,834.00 ]
Caso Oferta Valor Oferta i Oferta Sup. $/m? Factor de S/m?
de Sin Terreno FC i neta Const. omologaciol Homologado
S Terreno S i S m? i
1 7,900,000.00 | 4,272,000.00 |  3,628,000.00 0.95 3,446,600.00 636.00| 5419.18 1.00 5419.18
2 8,000,000.00 | 4,144,000.00 | 3,856,000.00 0.95 3,663,200.00 640.00 | 5,723.75 1.00 5:723-75

4 9.500,000.00 | 5,760,000.00 | 3,740,000.00 0.95 3,553,000.00 500.00 | 7,106.00 1.00 7,106.00

Valor unitario promedio homologado de mercado de venta : 4,039.73
Valor unitario de mercado de venta a utilizar (redondeado) : 4,040.00

Valor de mercado sin terreno:| $3.994,348.00 |
Indices de tendencia central $/m? $/m? Homologado
Media: 4,039.73 4,039.73
Mediana: 5,571.47 5,571.47 8,000.00 =
Media geométrica: No aplica No aplica 6,000.00 — y
Media arménica: ~No aplica No aplica o Qﬁ\\‘l r.
Media cuadrdtica: 6,245.00 5408.00, 400000 i 1 J
Media de indices: 5,285.40 5,006.40 2,000.00 -+ — J
Rangodelamuestra: | 781375 | 919600 0.00 . g.
Desviacion estandar: 4,151.88 4,151.88 1 2 3 4
Coeficiente de variacion: 1.03 1.03
Rango de los indices: $2,205.27 /m? $1,531.73 /m? e 3/m? amm—Fiomologado
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Especialidad en Valuacién de Inmuebles Fabiola Cercas Natera

Al Valor resultante de Mercado sin terreno, habria que adicionarle el Valor del
Terreno ya obtenido en el Método de Costos, en esta ocasion el resultado seria:

Valor de Mercado sin terreno: $3,994,348.00
Valor de Terreno: $25,813,716.12
Valor Total: $29,808,109.12

Como podemos observar existen muchas inconsistencias en el ejercicio del
Enfoque de Mercado, ademds de que estd resultando por debajo del Enfoque de
Costos, lo cual implica que las construcciones no tienen una plus valia comercial
en comparacion con sus costos.

Dentro de las inconsistencias podemos ver lo que sucede con el comparable
numero 3. El cual al sustraer el valor del terreno, nos arroja un resultado para el
valor de las construcciones negativo, lo que nos indica que en ese comparable se
da por hecho que el valor de las construcciones estd por debajo del valor del
terreno.

A pesar de que los comparables son similares, en uso, calidad, conservacion y
estdn en la misma zona, la densidad hace que se vuelvan incompatibles y que el
resultado del Ejercicio quede muy viciado.

Ejemplo 2.
Local comercial con uso de restaurante en la colonia Merced Balbuena.

Datos Generales del Inmueble:

Inmueble: Local Comercial uso actual Restaurante (Terreno y Construcciones)
Ubicacion: Fray Servando, Col. Merced Balbuena, Delegacion Venustiano
Carranza, México DF.

Uso de Suelo: HM 7/35

Superficie de terreno: 3,248.00 m2
Superficie de Construccion: 2,537.60 m2
Clasificacion: C 02/4

Edad: 25 anos

Coeficiente de Densidad: 0.78

Fotos:
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VII.- Enfoque de costos (Valor fisico directo)

A) Delterreno:

|Lofe tipo dominante: |

500.00 M2 |PARA HM

Determinacion de factores de eficiencia de terreno:

Area o corredor de valor: C-H-15
Flo 1.20 Fub | 125 FFr 100 | Fro | 100 FSu 100 | FRe | 1.50
Fracc. Super. m2 V.unit.$/m2 FRe V.res.$/m2 Valor Fracc.
PRIVATIVA 3248.00
9,000.00 1.50 13,500.00 { $ 43,848,000.00
Indiviso: 100.00000% Valor medio del terreno $/m2 : 13,500.00 | Valor delterreno: | $ 43,848,000.00
B) De las construcciones:
Privadas:
- ., Superficie Edad Vida Valor Unit.Rep. Demto. V.Unit.Neto. Valor parcial
Ti lasif .C. F FE
o Clasificacion m2. G AROS Reman. $/m2 Co FEd $/m2 ($)
1 C |02} 4 650.190 {NO 25 45 8,940.00 {1.00 | 0.68 68% $ 6,079.20 | $ 3,952,635.05
2 CcC |02} 3 464.210 INO 25 45 8,046.00 {1.00 | 0.68 32% $ 547128 1% 2,539,822.89
3 K |02} 4 1,423.200 {NO 25 45 7.152.00 {1.00 | 0.68 32% $ 4863361 % 6,921,533.95
4
5
Suma: 2,537.600 TOTAL DE LAS CONSTRUCCIONES PRIVADAS: | $ 13,413,991.89
C) Instalaciones especiales, elementos accesorios y obras complementarias :
Privadas:
C t cl Cant id.| Edad v.up 12°™ vaior unitario | e
oncepto ave ant. Unid.; Eda .U arto | Valor unitario Valor parcial ($)
Patios 1 37436 |LOTE 26 70.00 37%i $ 450.00 {0.63| $ 105,890.40
Jardines 2 384.80 |LOTE 26 70.00 37% $ 300.00 {0.63} $ 72,562.29
Cisterna 3 2500 [LOTE 26 70.00 37% $ 2,500.00 { 0.63} $ 39,285.71
PRIVATIVAS TOTALES:| $ 217,738.40
Valor fisico directo total S 57,479,730.29

En el Enfoque de Costos podemos observar que el Valor del terreno representa

3/4 del Valor Resultante.

A continuacion se presenta el Enfoque de Mercado tomando el valor de terreno
promedio de la zona y sustrayéndolo de las ofertas de comercio con uso de suelo

y el resultado fue el siguiente:
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Especialidad en Valuacién de Inmuebles Fabiola Cercas Natera

Andlisis del mercado de construcciones en venta
Superficie del lote del inmueble en estudio: 3,248.00 m?
Superficie de construccion del inmueble en estudio:  2,537.60 m?
Edad: 25 ANOS
Caso Calle : N Colonia Sup. Sup. Teléfono Informante
| i Terr. | Const.
1 Rio Frio S/N Magdalena Mixuca | 300 462 5513-1010 Rayo Vende
Caracteristicas : Local comercial nuevo, con buenos acabados.
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$7,600,000.00 Ubicacién Calidad Edad | FD " Uso Ent SupP homologacion
1.00 1.10 1.00 | 1.00  1.00 1.00 0.83 0.91
Valentin Gomez
2 Calle 25 S/N Farias 120 120 5616-5617 IRG Real State
Caracteristicas : Local comercial con 3 banos, patio de maniobras, cisterna y bodega
Oferta | Factores de Homologacion Factor de
$1,950,000.00 Ubicacion @ Calidad Edad = FD  Uso . Ent SuP homologacion
1.00 1.20 1.00 % 10 1.00 © 1.00 0.80 0.96
Valentin Gomez Lomelin Bienes
3 Ignacio Zaragoza S/N Farias 150 | 279 | 2581-0360 Raices
aracteristicas : Local Comercial con medio bano, en dos niveles.
Oferta | Factores de Homologacién Factor de
$4,000,000.00 Ubicacién - Calidad Edad | FD Uso  Ent SUP homologacion
1.00 1.20 1.00 | 1.00 = 1.00 1.00 0.82 0098
Disefio y
4 Criente 237 S/N Agricola Crienta 490 610 5948-1261 Construccion
No se permitio |Caracteristicas : Local Comercial
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$8,000,000.00 _Ubicacién ~ Calidad  Edad _ FD  Uso  Ent  SUP homologacion |
1.00 1.20 . 1.00 ~_1.00 1.00 0.84 1.01
Caso Oferta : Oferta Sup. S/m? Factor de S/m?
: FC ; neta Const. homologacién Homologado
S : i s m’ : ;
1 7,600,000.00 0.85 6,460,000.00 | 462.00 | 13,982.68 0.91 12,766.19
2 1,950,000.00 0.85 | 1,657,500.00 | 120.00 | 13,812.50 096 13,260.00
3 4,000,000.00 0.85 3,400,000.00 | 279.00 | 12,186.38 0.98 11,991.40
4 8,000,000.00 0.85 6,800,000.00 | 610.00 | 11,147.54 1.01 11,236.72
Valor unitario promedio homologado de mercado de venta :
Valor unitario de mercado de venta a utilizar (redondeado) :
Indices de tendencia central $/m?  IS/m*Homologado | Valorde mercado:] = $31,237,856.00 |
Media: 12,782.28 12,313.58
Mediana: 12,999.44 12,378.79|  15,000.00 —_—
Media geométrica: 12,727.09 12,289.34 - e
Media armoénica: 12,671.06 12,264.91|  10,000.00 - B = B -
Media cuadrdtica: 12,836.00 12,338.00)
Media de indices: 12,803.17 1231692 000 T i i [ i
Rangodelamuestra: | 283514 | 202328 000 : : ; ,
Desviacion estandar: 1,357.67 887.69 1 2 3 4
Coeficiente de variacion: 0.11 0.07
Rango de los indices: $328.38 /m? $113.89 /m? i $/m?  @===Homologado
Caso Oferta Oferta : : Oferta Sup. S/m? Factor de S/m?
.......... | SinTemeno | FC | neta | Const. | | homologacién Homologado
$ $ ‘ i S m? ‘
1 7.600,000.00| 4,046,753.25 0.85 3.439,740.26 | 462.00 | 7,445.33 0.91 6,797.58
2 1,950,000.00 |  546,000.00 0.85 464,100.00 120.00 | 3,867.50 0.96 3.712.80
3 4,000,000.00| 2,451,612.90 0.85 2,083,870.97 | 279.00 | 7,469.07 0.98 7,349.57
4 8,000,000.00 | 3,662,295.08 0.85 3,112,950.82 | 610.00 | 5,103.20 1.01 5,144.02

Valor unitario promedio homologado de mercado de venta : 5,750.99
Valor unitario de mercado de venta a utilizar (redondeado) : 5,750.00

Valor de mercado SIN TERRENO:| $14,591,200.00 |
indices de tendencia central | i $/m? $/m? Homologado Valor de mercado:| $58,439,200.00 ]
Media: 6,260.63 5,750.99
Mediana: | 744583 | 5970.80|  8000.00
M edia geométrica: 5,991.38 5,557.83 6,000.00 + ‘?5,{‘

Media arménica: 5,695.16 5,355.38] 1 ‘1,3;\

Media cuadrdtica: 6,485.00 5,926.00]  #000-00 - =

Media de indices: 6,375.50 5,712.20  2,000.00 + - —

Rango de la muestra: 7 0.00 i I . .
Desviacion estandar: | 207255 1,650.60 1 2 3 4
Coeficiente de variacién: 0.33 0.29

Rango de los indices: $1,750.16 /m? $615.42 /m? i 5/m?  m===Homologado
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En este caso la dispersion disminuye después de homologar, pero aun asi sigue
siendo muy importante la diferencia que hay entre los valores por metro
cuadrado de los comparables, se resalta que el comparable 3 dobla el valor del
comparable 2, al final al promediar esta diferencia se disipa, pero evidencia la
falta de veracidad del método, a pesar de que el Valor de Mercado hace légica
si se compara con el Valor de Costos.

Aunqgue hay ocasiones que este ejercicio puede ayudar a encontrar el Valor
razonable de venta del inmueble, en la mayoria suceden incongruencias como
las que se muestran los ejemplos previos, en donde hay valores que dan
negativos, o con un rango de dispersion muy amplio, ademds de que en varios
casos resulta muy por debajo del resultado en el enfoque de costos, en un
inmueble que presenta las caracteristicas tipicas de la zona, excepto por su
coeficiente de densidad.

Por tales motivos considero que es un método perfeccionable y es necesario
argumentos mds sélidos para encontrar el Valor Comercial de estos inmuebles.

Encontrar una técnica, una herramienta o algiun argumento con el cual podamos
dispersar el efecto causado por la desigualdad que existe entre el Coeficiente de
Ocupaciéon de un inmueble y el que puede tener debido a su uso de suelo o al
gue se presenta tipicamente en la zona en la que estd ubicado nuestro sujeto.

Todo esto con la finalidad de que el propietario de un inmueble atipico en
densidad, pueda obtener el Valor Razonable de su activo, ftomando en cuenta
todos los componentes de su inmueble, es decir el terreno y construcciones.

Poder estimar un activo fijo (Inmuebles) de una manera objetiva, y saber que en
un momento dado, si decidieran poner en el mercado su inmueble, las ofertas
gue recibirian serian congruentes con el Valor Razonable estimado por el
valuador, basdndose en el Enfoque de Mercado.

Alcances.
Desarrollar una técnica o herramienta de apoyo para el Enfoque de Mercado,

con la cual se pueda encontrar un Valor Razonable de mercado a pesar de no
contar con los comparables adecuados debido a su inexistencia.
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Limitaciones.

Solo estudiaremos los inmuebles atipicos en lo que se refiere a una densidad baja,
no es materia de esta tesina el andlisis de otros factores atipicos con lo que
pueda contar un inmueble.

El estudio se acotara ainmuebles en un buen estado de conservacion y calidad
que actualmente se encuentran funcionando y en los cuales no podemos ni
debemos desestimar el valor de las construcciones.

El propdsito es llegar a un Valor Razonable para reporte de Activo Fijo para IFRS o
NIIF.

Se plantean dos formas para llegar al Valor Razonable de un inmueble para
reporte de Activo Fijo para IFRS o NIIF basdndonos en el Método de Mercado.

Comenzaremos con la mds sencilla y continuaremos segun la complejidad de |a
propuesta. Siempre es recomendable tratar de encontrar la estimacion de valor
basdndonos en lo menos complejo, pero si no podemos contar con las
herramientas para llevar a cabo la premisa 1, se recomendara utilizar la 2da
premisa.

Sujetos y comparables con densidad similar

En este caso, se buscara un universo de ofertas que cuenten con las mismas
caracteristicas que nuestro sujeto es decir comparables para la homologacioén
que sean similares en cuanto a:

Calidad

Conservacion

Edad

Superficie

Uso

Ubicacion

Equipamiento

Densidad (Terreno vs Construccion)
Oftro

Por la particularidad del sujeto de contar con una densidad atipica, se buscaran
comparables con una densidad similar (la relacion que existe entre la superficie
construida y la del terreno) no podrd variar mds de un 30% entre la Densidad del
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Sujeto y la Densidad del comparable, ya que de ofra manera no servirdn debido
a que no reflejan una situacién similar entre el sujeto y los comparables.

Una vez establecido un mercado en similares condiciones, procederemos a
realizar la Homologacion de los comparables basdndonos en todas las
caracteristicas que conforman el valor de las ofertas, logrando con esto llegar a
una estimacién del Valor Razonable.

Dentro de nuestra homologacion utilizaremos el Factor de Densidad el cual nos
servird para homologar la disparidad que existe entre la proporcion de Terreno vs
Construccion.

El Factor se basa en la siguiente formula:

FD=0.7+0.3 * (Densidad Sujeto / Densidad Comparable)

En donde:

FD= Factor de Densidad

Densidad Comparable= Sup. construida del comparable / Sup. de terreno del
Comparable

Densidad Sujeto= Sup. Construida del Sujeto / Sup. De terreno del Sujeto
EJEMPLO

En este ejemplo utilizaremos una casa de recreo en Morelos la cual se desplanta
en un nivel con jardin.

Datos Generales del Inmueble:

Inmueble: Casa de descanso
Ubicaciéon: Ozumba de Alzate, Estado de México.
Uso de Suelo: H2/30

Superficie de terreno: 4,797.50 m2

Superficie de Construccion: 474.16 m2

Clasificacion: Habitacional de hasta 2 niveles clase media
Edad: 25 anos

Densidad: 0.09

A continuacion se realiza el ejercicio para validar que los comparables cumplan
con la condiciéon del Factor de Densidad previamente citada:
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Comparable 1

Superficie de terreno: 1,600.00 m2
Superficie de construccion: 200.00 m2
Densidad: 0.125

FD=0.7+0.3 * (0.09 / 0.125)

FD=0.91

Diferencia de coeficiente de densidad entre sujeto y comparable: 9%, lo cual
vdlida que es menor que el 30% solicitado, por lo cual es vdlido su uso para el
Método de Mercado.

Comparable 2

Superficie de terreno: 4,019.00 m2

Superficie de construccion: 477.00 m2
Densidad: 0.11

FD=0.740.3 * (0.09 / 0.11)

FD=0.94

Diferencia de coeficiente de densidad entre sujeto y comparable: 6%, lo cual
vdlida que es menor que el 30% solicitado, por lo cual es vdlido su uso para el
Método de Mercado.

Comparable 3

Superficie de terreno: 4200

Superficie de construccion: 365
Densidad: 0.08

FD=0.7+0.3 * (0.09 / 0.08)
FD=1.03

Diferencia de coeficiente de densidad entre sujeto y comparable: 3% es menor
gue 0.30 por lo cual es vdlido su uso para el Método de Mercado.

A continuacion se presenta el ejercicio completo de homologacion para obtener
el Valor de Mercado en el cual se aplica el Factor de Densidad obtenido.
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Especialidad en Valuacién de Inmuebles Fabiola Cercas Natera

AVALUO: 11011
REG . V-0743-121
FECHA: 3 DE FEBRERO DE 2011
ANALISIS DEL MERCADO DE CONSTRUCCIONES EN VENTA

SUPERFICIE DEL LOTE DEL INMUEBLEEN ESTUDIO :  4,797.50 n?
SUPERFICIE DE CONSTRUCCION DEL INMUEBLEENESTUDIO : ~ 434.16 n?

EDAD: 25 ANOS
Caso Calle Ne Colonia Sup. Sup. Teléfono Informante
Terr. Const.
' 1 SAN VICENTE CHIMALHUACAN SIN OZUMBA 1800 200 36030095 PROPIETARIO
- |Caracteristicas : 3 RECAMARAS, 1 ALCOBA, 1 BANO COMPLETO, COCINA EQUIPADA, JARDIN
Oferta Factores de Homologacion Factor de
$3,200,000.00 Ubicacion Calidad Edad Conserv. Uso Sup. homologacion
1.00 0.80 1.00 1.00 1.00 0.80 0.58
2 JACARANDA SIN OZUMBA 4019 a77 52900640 GRUPOBANDIN
Caracteristicas : CHIMENEA, 2000 M2 DE JARDIN, CAMPO DE GOLF
Oferta Factores de Homologacion Factor de
$5,400,000.00 Ubicacion Calidad Edad Conserv. Uso Sup. homologacion
1.00 0.80 1.00 1.00 1.00 1.00 0.75
3 SIN SIN OZUMBA 4200 365 01735-351-12-45 TERRAZAS
Caracteristicas : LOCAL COMERCIAL CON MEZZANINE CONCRETO, PARA TODO TIPO DE COMERCIO
Oferta Factores de Homologacion Factor de
$2,500,000.00 Ubicacion Calidad . Edad Conserv. Uso | Sup. homologacion
1.00 1.00 1.00 1.00 100 - 100 103
Caso Oferta Oferta Sup. $/m2 Factor de $/m2
FC neta Const. homologacion Homologado
$ $ m2
1 3,200,000.00 0.90 2,880,000.00 200.00 14,400.00 0.58 8,386.56
2 5,400,000.00 0.90 4,860,000.00 477.00 10,188.68 0.75 7,661.89
3 2,500,000.00 0.90 2,250,000.00 365.00 6,164.38 1.03 6,349.32
4
Valor unitario promedio homologado de mercado de venta: 7,465.92
Valor unitario de mercado de venta a utilizar (redondeado) : 7,470.00
VALOR DE MERCADO :| $3,243,175.20 {
INDICES DE TENDENCIA CENTRAL $/m? $/m? Homologado 20.,000.00
,000.
MEDIA: 10,251.02 7,465.92
MEDIANA: 10,188.68 7,661.89 15,000.00
MEDIA GEOMETRICA: 9.670.67 7,416.78
MEDIA ARMONICA: 9,096.01 7,366.45 10,000.00
A . N
MEDIA CUADRATICA: 10,788.00 7.513.00 5,000.00 + - -
MEDIA DE iNDICES: 9,998.88 7,484.81
RANGO DE LA MUESTRA: 8,235.62 2,037.24 0.00 " " '
DESVIACION ESTANDAR: 411816 1,032.66 1 2 3
COEFICIENTE DF VARIACION: 0.40 0.14 a8 $/m? === Homologado
RANGO DE LOS INDICES: $1,691.99 /m?2 $295.44 [m?
Nota : Este valor unitario promedio ponderado incluye la parte proporcional de terreno, asicomo de las probables instalaciones especiales, obras complementarias,

elementos accesorios y estacionamientos.

Ademds del Factor de Densidad se aplican los Factores mds comunes dentro del
Método de Mercado como Calidad, Conservacién, Superficie, etc.
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Presentamos el Enfoque de costos como referencia o punto de comparacion.

A)

DETERMINACION DE FACTORES DE EFICIENCIA DEL TERRENO:

DEL TERRENO:

|LOTE TIPO O DOMINANTE:

250.00 M |paRa H

AREA O CORREDOR DE VALOR: 0
Fzo | 100 Jrm| 100 [em 100 [rro | 1.00 [Fsu] 100 [rre [ 100
Fracc. Slper. m2 V.unit.$/m2 FRe V.res.$/m2 Valor Fracc.
PRVATVA
4,797.50 450.00 1.00 450.00 [ $ 2,158,875.00
[ ndiviso: 100.00000%
[ valor medio del terreno $/m2 : as000] | VALOR DEL TERRENO: $ 2,158,875.00
B) DELAS CONSTRUCCIONES:
PRIVADAS :
Tipo|  Clasificacién Superficie GC. Etiad Vida Valor Unit.Rep. FCo Fed Dento. V.Unit.Neto. Valor parcial
m2. Afios Reman. $/m2 $/m2 (%)
1| H 02 3 434.160 [NO 25 45 4,500.00 [1.00 0.68 68% $ 3,060.00 | $ 1,328,529.60
2
3
4
5
[ suma: 434,160 TOTAL DE LAS CONSTRUCCIONES PRVADAS: | $ 1,328,529.60
C) INSTALACIONES ESPECIALES, ELEMENTOS ACCESORIOS Y OBRAS COMPLEMENTARIAS :
PRIVADAS :
VALOR Fre.
CONCEPTO CLAVE CANT. UNID. EDAD V.UP DEMERITO e
UNITARIO VALOR PARCIAL ($)
CISTERNAS 1 1.00 LOTE 25 70.00 36%| $  6,500.00 0.64 $ 4,178.57
BOMBAS 2 1.00 LOTE 10 35.00 29%[ $  3,500.00 0.71 $ 2,500.00
PRIVATIVAS TOTALES: $ 6,678.57
| VALOR FISICO O DIRECTO TOTAL: | $ 3,494,083.17 |

Se concluye que el Valor Razonable es el Valor de Mercado, ya que refleja el
precio que seria recibido por vender el activo fijo en una transaccién ordinaria
(comun y en condiciones normales), entre los participantes de mercado a la
fecha de valuacion.
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Terreno Excedente

La utilizaremos cuando no sea posible encontrar una oferta de comparables con
densidades similares a las del sujeto.

Se aplica a sujetos con coeficientes de densidad igual o menor a 1.00
Consiste en realizar la valuacion con los estandares y factores tipicos, pero

quitando el terreno excedente.

A confinuacion se describe como obtener la superficie del terreno excedente:

Paso 1. CDI Coeficiente de Densidad Ideal
Establecemos un Factor de Coeficiente de Densidad Ideal basdndonos en el CUS
resultante del Uso de Suelo del sujeto.

CDI= Numero de Niveles * (1- Porcentaje de drea libre)
Paso 2. Superficie de Desplante Ideal

Determinamos la superficie:

SDI= (SC / CDl)
SDI = Superficie de Desplante Ideal
SC= Superficie de Construccion

CDI = Coadliente de Densidad Ideal
Paso 3. Obtencion de la Sup. De terreno excedente

Restamos la superficie total del terreno menos la superficie de desplante ideal
para obtener la superficie de Terreno Excedente.

Terreno Excedente= Superficie Total — Superficie de Desplante Ideal
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A confinuacion se presenta un ejemplo para ejemplificar lo presentado con

anterioridad.
Ejemplo:
Superficie de terreno del sujeto: 860m2
Superficie de construccion del sujeto: 750m2
1) Obtenemos Factor de Coeficiente de Densidad Ideal (CDI)
Uso de Suelo: HC 2/30
CDI= Numero de Niveles * (1- Porcentaje de drea libre)
CDI=2*(1-0.30) = 1.4
Factor de Coeficiente Ideal = 1.4 V.S.T.
2) Superficie de Desplante Ideal
SDI= (750/ 1.4)
SDI= 535.71
3) Obtenemos la superficie de Terreno Excedente
Terreno Excedente= Superficie Total — Superficie de Desplante Ideal
Terreno excedente = 860.00 - 535.71= 324.29 m2

Superficie de Terreno Excedente = 324.29 m2

Valuacion del Sujeto con terreno excedente.

Después de establecer el terreno excedente se realizard la valuaciéon del cuerpo

de construccién con su terreno de desplante con el Enfoque de Mercado
aplicando una homologacién tradicional afectando los Factores como:

Calidad
Conservacion
Edad
Superficie

Uso
Ubicaciéon
Equipamiento
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e Densidad (Terreno vs Construccion)
e Ofro

El Factor de Densidad serd 1, debido a que el Factor de Terreno Excedente nos
otorga el balance del sujeto con los comparables.

En paralelo se deberd obtener el Valor Unitario del Suelo (precio por metro
cuadrado) y el Factor de Eficiencia de Suelo aplicable para el Sujeto, para
obtener el valor del terreno excedente.

Al Valor Comercial del inmueble se le adicionara el Valor Comercial del Terreno
Excedente, con lo cual se obtendrd la estimacion del Valor Rozonable del
Inmueble.

Ejemplo:
Local comercial con uso de restaurante en la colonia Moctezuma 2° Seccion.
Datos Generales del Inmueble:

Inmueble: Local Comercial uso actual Restaurante (Terreno y Construcciones)
Ubicacion: Boulevar Puerto Aéreo, Col. Moctezuma 2A Secc, Delegacion
Venustiano Carranza, México DF.

Uso de Suelo: HM 6/30

Superficie de terreno: 10,280.00 m2

Superficie de Construccion: 1,342.21 m2

Clasificacion: Comercial de hasta 2 niveles clase buena
Edad: 43 anos

Coeficiente de Densidad: 0.78

Fotos:
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Especialidad en Valuacién de Inmuebles Fabiola Cercas Natera

A contfinuacion se desarrolla la premisa planetada con anterioridad en este
ejemplo.

1) Obtenemos Factor de Coeficiente de Densidad Ideal (CDI)
Uso de Suelo: HM 6/30
CDI= Numero de Niveles * (1- Porcentaje de drea libre)
CDI=6*(1-0.30) = 4.2
2) Superficie de Desplante Ideal
SDI= 1 - (SC / CDI)
SDI=1-(1,342.21/ 4.2)
SDI=319.57 m2
3) Obtenemos la superficie de Terreno Excedente
Terreno Excedente= Superficie Total — Superficie de Desplante Ideal
Terreno excedente = 10,280.00 — 319.57= 324.29 m2
Superficie de Terreno Excedente = 9,960.43 m2
Se utilizaron los factores mas comunes en la homologacion.

A continuacion presentamos el ejercicio de homologaciéon del este ejemplo.

28



]

i

it

oy

%y

e

Andlisis del mercado de construcciones en venta

Nota :

instalaciones especiales, obras complementarias, elementos accesorios y estacionamientos.

Superficie del lote del inmueble en estudio: 10,280.00 m?
Superficie de construccion del inmueble en estudio:  1,342.21 m?
Uso de Suelo: HM 7/35 m?
Terreno Excedente: 9,985.01
Edad: 43 ANOS
Caso Calle N° Colonia Sup. Sup. Teléfono Informante
Terr. | Const.
Magdalena
1 Rio Frio S/N Mixuca 300 462 5513-1010 Rayo Vende
Caracteristicas : Local comercial nuevo, con buenos acabados.
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$7,600,000.00 Ubicacién Calidad Edad FD Uso Ent SUP homologacion
1.00 1.15 0.80 1.00 1.00 1.00 0.92 0.85
Francisco del Paso y
2 Troncoso 127 Jardin Balbuena 288 350 | 722-996-149 Luis Sedano
No se permitio Caracteristicas : Local Comercial con areas de oficinas §
Oferta Factores de Homologacion Factor de
$4,600,000.00 Ubicacién Calidad Edad | FD Uso Ent SuP homologacion
1.00 1.30 1.00 1.00 1.00 1.00 0.90 1.17
Valentin Gomez Lomelin Bienes
3 Ignacio Zaragoza SIN Farias 150 | 279 | 2581-0360 Raices
ICaracteristicas : Local Comercial con medio bafio, en dos niveles.
Oferta Factores de Homologacién Factor de
$4,000,000.00 Ubicacién Calidad Edad FD Uso Ent SupP homologacion
1.00 1.30 1.00 1.00 1.00 1.00 0.88 1.14
ADC Avaluos Disefio
4 Oriente 237 S/N Agricola Oriental | 490 610 | 5948-1261 y Construccion
No se permitio Caracteristicas : Local Comercial _
Oferta Factores de Homologacion Factor de
$8,000,000.00 Ubicacién Calidad Edad FD Uso Ent SUP homologacion
1.00 1.30 1.00 1.00 1.00 1.00 0.95 1.24
Caso Oferta Oferta Sup. $/m? Factor de $/m?
FC neta Const. homologacién Homologad
$ $ m?
1 7,600,000.00 0.85 6,460,000.00 | 462.00 | 13,982.68 0.85 11,834.94
2 4,600,000.00 0.85 3,910,000.00 | 350.00 | 11,171.43 1.17 13,070.57
3 4,000,000.00 0.85 3,400,000.00 | 279.00 | 12,186.38 1.14 13,941.22
4 8,000,000.00 0.85 6,800,000.00 | 610.00 | 11,147.54 1.24 13,767.21
Valor unitario promedio homologado de mercado de venta :| 13,153.49
Valor unitario de mercado de venta a utilizar (redondeado) :| 13,150.00
Valor de mercado sin terreno excedente: $17,650,061.50
Valor de tierra excedente: $76,034,244.34
indices de tendencia central $/m? $/m? Homologado Valor de mercado: $93,684,305.84
Media: 12,446.83 13,153.49
Mediana: 12,186.38 13,418.89 15,000.00 .
Media geométrica: 12,393.42 13,126.59
Media arménicar: 12,341.11 13,098.89 10,000.00 -
Media cuadrdtica: 12,501.00 13,180.00 000,00 1
Media de indices: 12,373.75 13,195.57 o
Rango de la muestra: 2,811.26 2,106.27 0.00 . . ,
Desviacion estandar: 1,423.61 956.14 1 5 3 4
Coeficiente de variacion: 0.11 0.07
Rango de los indices: $314.62 /m? $320.00 /m? a 5/m? Homologado

Este valor unitario promedio ponderado incluye la parte proporcional de terreno, asi como de las probables

Posteriormente se multiplico el Valor unitario de Mercado de terreno con 1os
factores correspondientes al sujeto por la superficie de terreno excedente.

Por ultimo para obtener el Valor Comercial del inmueble se sumo el Valor de
Mercado mds el Valor del Terreno excedente.




Existen varias formas de acercarse a la estimacion de valor de inmuebles con
baja densidad de contruccién y el valuador podrd adoptar distintos métodos o
herramientas para estimar el valor razonable del inmueble dependiendo del
objetivo y del propdsito de cada cliente para entregarle el informe que mejor
cumpla con sus necesidades.

Los 2 planteamientos que presento en este trabajo representan un esquema para
la estimacién de Valor Razonable de inmuebles con una proporcion de la
superficie de las construcciones menor que la superficie de terreno, pero con
inmuebles funcionales sin infencion de cambiar su uso.

Despues de realizar varios ejercicios experimentado con la aplicacion de distintos
factores o extracciones del valor de terreno en distintas proporciones bajo
distintos principios, considere que los planteamientos aqui presentados
proporcionan una herramienta fiable para obtener los Valores Razonables de este
tipo de inmuebles.

Ambos planteamientos procuran ser sencillos con la intencidén de no viciar el
mercado de ofertas para proporcionar al cliente una orientacion clara del Valor
Razonable de suinmueble. Es importante destacar que cada inmueble es Unico y
por lo tanto es importante analizar todos los factores que puedan afectar su
deseabilidad, aqui solo se destaca una de esas particularidades, pero no se
deben dejar de lado las otras caracteristicas del inmueble para concluir
correctamente su estimacion de valor.

Es importante siempre considerar como primera opcion la Premisa 1, y realizar un
exhaustiva busqueda de mercado procurando que los comparables sean lo mas
parecidos a nuestro sujeto, no solo en la proporcién de area construidas vs
superficie de terreno, si no en general. Se utilizara la Premisa 2 una vez que quede
descartado por completo que no existen comparables con densidades similares.
En caso de utilizar la premisa 2, es elemental tener la certeza del uso de suelo
propio del sujeto, ya que se convierte en el dato detonador del valor con el que
se conluira el reporte.

Estas herramientas son un principio para ecualizar la disparidad de valor que se
puede generar en terrenos con densidades bajas de construccion, sin desistimar
las confrucciones y que |os propietarios puedan reportar los valores de sus
inmuebles como activos fijos bajo o que se estipula en las Normas Internacionales
de Informacidén Financiera.
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Normas Internacionales de Informacion Financiera
Autor: IFRS
Editorial: IMCP (Instituto Mexicano de Contadores Publicos)

Principios de Marketing
Autor: Philip Kotler
Editorial: Pearson Espana

Economia principios y aplicaciones
Autor: Beker
Editorial: Mc. Graw Hill

[FRS VALOR RAZONABLE Y GOBIERNO CORPORATIVO
Autor: Chorafas, Dimitris N.
Editorial: Ecoe Ediciones


http://www.gandhi.com.mx/catalogsearch/result?q=IFRS
http://www.gandhi.com.mx/catalogsearch/result?q=IMCP+(INSTITUTO+MEXICANO+DE+CONTADORES+PUBLICOS)
https://www.elsotano.com/libros_autor-chorafas-dimitris-n-129433
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