e b

FACULTAD DE INGENIERIA UNAM
DIVISION DE EDUCACION CONTINUA

. 908

»+: Ingenieria de Civil

VALUACION DE INMUEBLES
URBANOS
CA 59

TEMA
INTRODUCCION

EXPOSITOR: M. en 1. ENRIQUE A. HERNANDEZ RUiz
DEL 09 AL 12 DE MAYO DE 2005
PALACIO DE MINERIA

Palocio de Minerig, Calle de Tacuba No 5, Pnmer piso, Delegacién Cuaunteémoc, CP 06000, Centro Histonco, Meéxico D.F,,
APDO Postal M-2285 @ Tels' 5521 4021 al 24, 5623 2910 y 5623 2971 @ Fax. 5510 0573



REGLAS DE CARACTER
GENERAL QUE
ESTABLECEN LA
METODOLOGIA PARA
LA VALUACION DE
INMUEBLES OBJETO
DE CREDITOS
GARANTIZADOS A LA
VIVIENDA



INTRODUCCION

LA VALUACION DE INMUEBLES OBJETO DE
CREDITOS GARANTIZADOS A LA VIVIENDA

La Ley de Transparencia y de Fomento a la Competencia en ei Crédito
Garantizado es una ley de orden publico que tiene por objeto regular las
actividades y servicios financieros para el otorgamiento de Crédito Garantizado.
para la adquisicion, construccion. remodelacion, o refinanciamiento destinado a
la vivienda con la finalidad de asegurar la transparencia en su otorgamiento y
fomentar la competencia.

Dicha Ley sefala, en su articule 3°, fracciones IX a XI que fueron adicionadas y
publicadas en fecha 7 de febrero de 2005, que valuador profesional es la
persona que cuenta con cédula profesional de postgrado en valuacion
expedida por la Secretaria de Educacién Publica y que se encuentra autonzada
para tal efecto por la Sociedad Hipotecaria Federal. S.N C.; que controlador es
el valuador profesional que tiene un poder especial para firmar en nombre y
representaciéon de la Unidad de Valuacién correspondiente a las valuaciones
que esta certifique; y que Unidad de Valuacion es la persona moral que se
encuentra inscrita como tal en la Sociedad Hipotecana Federal, S N.C. de
acuerdo con las disposiciones que ésta emita.

Ademas, |la Ley de Transparencia y de Fomento a la Competencia en ef Crédito
Garantizado, en su articulo 7, le establece a la Sociedad Hipotecana Federal
(SHF)., Sociedad Nacional de Creédito. Institucidon de Banca de Desarrollo, la
obligaciéon de establecer, mediante reglas de caracter general, los términos y
las condiciones para inscribir Unidades de Valuacidon en el registro de esta
Instituciéon y para obtener la autorizacién como perito valuador de inmuebles
objeto de créditos garantizados a la vivienda, asi como también la facultad de
establecer la metodologia para la valuacién de inmuebles objeto de los
mismos

El 7 de febrero de 2005 tambien fueron adicionados a la Ley en cita los
articulos 7 bis y 7 ter. El pnmero establece las obligaciones y prohibiciones de
los valuadores profesionales; y el segundo las que ie corresponden a las
Unidades de Valuacion.

Conforme lo anterior, son obligaciones de los valuadores profesionales las
siguientes:



{. Guardar confidencialidad respecto con la informacidon que conozcan y
manejen con motivo de la realizacion de las valuaciones, salvo que la
utilicen con fines estadisticos;

Il. De manera oportuna, poner en conocimiento de la Sociedad Hipotecaria
Federal y de la Unidad de Valuacion respectiva, cualquier acto o
situacion que, en el gjercicio de la funcion valuatoria, pudiera traducirse
en beneficio, dafio o penuicio para éstas, o para cualquiera de las
personas involucradas en las valuaciones gue realicen;

[Il. Fiwrmar las valuaciones que realicen; y

IV. Las demas que establezcan las reglas de caracter general, asi como ias
que al efecto determine la Sociedad Hipotecaria Federal, SINC.,
siempre y cuandd no contrarie lo establecido en la Ley de Transparencia
y de Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado.

Complementariamente, son prohibiciones de los valuadores profesionales las
siguientes: '

t. Transmitir total o parcialmente, bajo cualquier titulo, los efectos que
deriven de la autorizacién como perito valuador de inmuebles objeto de
créditos garantizados a la vivienda,

II. Ostentarse como tales en tanto no tengan la autorizacion
correspondiente, o'cuando ésta no tenga vigencia,

I, Realizar valuaciones al amparo de la autorizacién que les otorgue la
Sociedad Hipotecaria Federal respecto de los bienes diferentes a los
inmuebles;

IV. Realizar valuaciones sobre inmuebles respecto de ios que la Unidad de
Valuacidén que tramitd su autorizacion, los socios, directivos o empleados
de ésta, asi como su conyuge, sus parientes por consaguinidad dentro
del cuarto grado, por afinidad o civiles, tengan interés que pueda influir
negativamente en la imparcialidad que debe imperar en las valuaciones;

V. Realizar valuaciones en los que pueda resultar algun beneficio ilicito
para ellos, los socios, directivos 0 empleados de Ia Unidad de Valuacién
que tramitd su autorizacion; o bien cuando estén implicadas personas
con las gue su conyuge o sus parientes consanguineos hasta el cuarto
grado, por afinidad o civiles tengan enemistad manifiesta; y

VI. Las demas que establezcan las reglas de caracter general, asi como las
que al efecto determine ia Sociedad Hipotecaria Federal, S.N.C.,
siempre y cuando no contrarie lo establecido en la Ley de Transparencia
y de Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado.

La Sociedad Hipotecaria Federal podra sancionar el incumplimiento de las
obligaciones y la comision de las conductas prohibidas a que se refiere el
articulo 7 bis, en los términos y condiciones que establezcan las disposiciones
que el efecto emita la citada sociedad.



Por lo que respecta a las Unidades de Valuacion, éstas tendran las siguientes
obligaciones:

I

VI.

VIl

Guardar confidencialidad respecto a la informacién que conozcan y
manejen con motivo de la certificacion de las vaiuaciones, salvo que la
utilicen con fines estadisticos,

Poner en conocimiento de la Sociedad Hipotecaria Federal,
oportunamente, cualquer acto o situacion que, en el ejercicio de la
funcién valuatoria, pudiera traducirse en beneficio, dafc o perjuicio para
ésta, o para cualquiera de las personas involucradas en las valuaciones
que certifiquen;

Permitir a la Sociedad Hipotecaria Federal realizar la supervision y las
auditorias relacionadas en materia de valuacién; asi como los aspectos
técnicos, contables, corporativos,  formativos,  metodologicos,
informaticos y operativos de dichas unidades de valuacion,;

Remover o, en su caso. sustituir a las valuadores profesionales vy
controladores cuando asi lo indique la Sociedad Hipotecaria Federal o
cualquier otra autoridad competente;

Asumir la responsabilidad de los valuadores profesionales vy
controladores a su servicio, derivada de los actos respectivos en materia
valuatoria;

Sancionar a sus valuadores profesionales y/o controladores, cuando
estos no cumplan con la normatividad correspondiente en materia de
valuaciones, con las obligaciones contenidas en la Ley de Transparencia
y de Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado, o incurran en
alguna prohibicion contenida en la misma,

Las demas que establezcan ias reglas de caracter general, asi como las
que al efecto determine la Sociedad Hipotecaria Federal, siempre y
cuando no contrarie lo establecido en la Ley que se ha venido refiriendo.

Seran prohibiciones a las Unidades de Valuaciéon fas que a continuacién se
enumeran’

18
.

Transmitir total o parcialmente, bajo cualquier titulo, los efectos que
deriven de la inscripcion en el Registro de Unidades de Valuacion;
Ostentarse como tales en tanto no tengan la inscripcién correspondiente;
Certificar dictdmenes de valuacién al amparo de la inscripcién que les
otorgue la Sociedad Hipotecaria Federal respecto de bienes diferentes a
los inmuebles;

Certificar valuaciones sobre inmuebles respecto de los que la Unidad de
Valuacion, sus socios, directivos o empleados, asi como sus valuadores
profesionales o controladores, el cbnyuge, fos parientes por
consanguinidad dentro de! cuarto grado, por afinidad o civiles de éstos,
tengan interés que pudiera influir negativamente en la imparcialidad que
debe imperar en las valuaciones, asi como de aquelias que sean
propiedad de clientes que representen el cuarenta por ciento o mas de la



facturacion de la Unidad de Valuacion respectiva, en el ano fiscal en
Curso;

V. Certificar valuaciones en los que pueda resultar algun beneficio ilicito
para ellas, sus socios, directivos o empleados; o bien cuando estén
implicadas personas con !las que sus valuadores profesionales ©
controladores, el conyuge o los parientes consanguineos hasta el cuarto
grado, por afinidad o civiles de éstos tengan enemistad manifiesta; y

VI. Las demas que establezca las reglas de caracter general, asi como las
gue al efecto determine {a Sociedad Hipotecaria Federal, siempre y
cuando no contrarie lo establecido en {a Ley de Transparencia y de
Fomento a la Competencia en el Crédito Garantizado.

Se exceptua de la primera prohibicién a las Unidades de Valuacion que se
fusionen. escindan o transformen en los términos de la legislacién aplicable.

La Sociedad Hipotecaria Federal podra sancionar el incumplimiento de las
obligaciones y la comisién de las conductas prohibidas a las Unidades de
Valuacion en los términos y condiciones que establezcan las disposiciones que
al efecto emita ésta.

Respecto de las Unidades de Valuacion y de los peritos valuadores, el Consejo
Directivo de Sociedad Hipotecaria Federal autorizé en su sesién numero 6 del 5
de junio de 2003 ias reglas de caracter general relativas a la autorizacion como
perito valuador de inmuebles objeto de créditos garantizados a la vivienda, y
respecto de la metodologia de valuacion de inmuebles objeto de creditos
garantizados a la vivienda, las autorizé en su sesién numero 13 del 6 de julio
de 2004. Todas estas reglas son de caracter general y de observancia
obligatoria para todas las personas que soliciten y obtengan la autorizacion de
perito valuador, conforme 10 que se expondra y tratara en el siguiente punto.

LAS UNIDADES DE VALUACION, SUS PERITOS VALUADORES Y
CONTROLADORES

Conforme lo publicado en el Diano Oficial de la Federacién en fechas 30 de
jumo de 2003, 29 de agosto de 2003, y 30 de diciembre de 2003, el Consejo
Directivo de Sociedad Hipotecana Federa, Sociedad Nacional de Crédito,
Institucién de Banca de Desarrollo. autorizd las reglas de caracter general
relativas a la autorizacién como perito valuador de inmuebles objeto de créditos
garantizados a la vivienda Dichas reglas definen que una Unidad de Valuacion
es la persona moral, sociedad mercantil, que haya obtenido la inscripcion que
efectua la Sociedad Hipotecaria Federal en el Registro de Unidades de
Valuacién, y que la faculta para certificar, a través de un controlador, los
dictamenes que elaboren sus peritos valuadores. Esto establece que una



Unidad de Valuacién esta integrada, en su parte operativa fundamental, por
dos clases de valuadores los peritos y los controladores, los cuales seran
tratados mas adelante.

Para obtener la inscripcion, las Unidades de Valuacion deberdan cumplir con
requisitos especificos de tipo corporativo, administrativo, de recursos humanos
y de manifestacion,

Los requisitos de tipo corporativo son.

V.

VL.

VIL.

VIl

Acreditar ser una sociedad anénima, en cuyo objeto social se establezca
la posibilidad de certificar valuaciones;

Exhibir el instrumento publico que acredite su legal constitucion,
debidamente inscrito en el Registro Publico de la Propiedad y de
Comercio;

Exhibir, en su caso, los instrumentos publicos en los que consten
modificaciones sustanciales que se hayan realizado a la persona
respectiva,

Acreditar la personalidad de su representante legal, asi como de sus
apoderados especiales para la certificacién de valuaciones, quienes
deberan ser controladores.

Acreditar contar con un capital social minimo equivalente a 152,821
unidades de inversion (UDI's) al momento de solicitar ia inscripcién. Este
monto deberd incrementarse anualmente a mas tardar en el mes de
junio, de tal forma que dicho capital no sea menor a 0.1250 al millar del
monto total de las valuaciones realizadas en el afio calendario anterior.
En ningun caso sera obligatoria contar con un capital social superior al
equivalente a 1'528.211 unidades de inversion; y

Acreditar tener un Consejo de Administracion formado por no menos de
tres personas de reconocida honorabilidad, asi como con amplios
conocimientos y experiencia en la materia. Se entiende que Ias personas
cuentan con honorabilidad cuando no se encuentre en alguno de los
supuestos a que hacen referencia las fracciones I, IV y V del articulo 23
de la Ley de Instituciones de Credito. '

Los requisitos administrativos son

Entregar, por escrito y a través de medios electronicos, un manual de
valuacion al que se sujetaran los peritos valuadores, el cual debera
cumplir con la normatividad relativa y aplicable en materia de valuacion,
y contener las practicas y los procedimientos para la elaboracion,
revision y certificacion de éstos; un glosario de términos que utilicen en
los informes de valuacion, asi como las medidas correctivas que
aplicaran a sus peritos valuadores y controladores en caso de
irregularidades en el desempefic de las actividades que les
corresponden, y las demas que al efecto determine la Sociedad



V.

VI.

Vi

Vil

Hipotecaria Federal. Debera constar que el manual respectivo haya sido
aprobado por su érgano de gobierno;

Acreditar que cuentan con los sistemas y bases de datos que al efecto
determine y apruebe la Sociedad;

Remitir, por medios electrénicos, organigrama y descripcion de su
organizacion, de los recursos materiales y humanos, asi como de los
procedimientos de control interno para la realizacion de valuaciones por
parte de los peritos valuadores respectivos;

Exhibir comprobante de domicilio;

Presentar cédula del Registro Federal de Contribuyentes;

Proporcionar el comprobante de pago del costo de {a solicitud,;

Acreditar tener contratado un seguro por responsabilidad profesional, en
su parte civil, que obligue a |la aseguradora a reparar o indemnizar los
danos y perjuicios que la Unidad de Valuacion cause a terceros como
consecuencia de actos negligentes o imperitos, resultantes de las
actividades que en materia de valuacion realice dicha Unidad. La poéliza
de seguro que acredite esta cobertura, deberd contratarse con una
aseguradora que cuente con las autorizaciones correspondientes, y por
el importe minimo de responsabilidad agregado por la Unidad de
Valuacion que establezca la Sociedad Hipotecaria Federal en su
oportunidad para cada Unidad de Valuacién a través de reglas de
caracter general, y

Presentar fa Clave Unica de Registro de Poblacion de sus peritos
valuadores, asi como de sus controladores.

Los requisitos de recursos humanos son:

Acreditar que cuenta con un padrébn con, al menos, diez peritos
valuadores;

Acreditar el otorgamiento de los poderes especiales correspondientes a
por lo menos dos controladores, en los que conste que se les ha
facultado para firmar en su representacion las valuaciones que se
certifiquen. Ademas, deberan acreditar que dichos controladores tienen
un vincule juridico con la Unidad de Valuacion correspondiente, que’los
obliga a prestarle de forma exclusiva sus servicios;

Exhibir su curriculo, el de sus socios, el de sus peritos valuadores y
controladores, acompanadoc de la documentacion correspondiente; y
Acreditar que las personas que desempefien cargos de direccion o
equivalentes hayan realizado, durante un plazo no inferior a un afio,
funciones de alta administracion, direccién, control o asesoramiento en
personas de la misma naturaleza juridica, o en servicios independientes
de valuacion, o en funciones de similar responsabilidad en otras
entidades publicas o privadas, de naturaleza analoga a aquélla en que
vayan a ocupar el cargo.



Los requisitos de manifestacién, bajo protesta de decir verdad, son:

L.

Declarar por escrito que cuenta con la organizacion y capacidad
administrativa suficiente para cumplir con las obligaciones derivadas de
la inscripcion,

Declarar por escrito que se conoce el contenido y alcance de las
reglas emitidas por Sociedad Hipotecaria Federal en materia de
valuacion; asi como el compromiso de dar cumplimiento a la
normatividad aplicable en la misma; y

Declarar tener una organizacion con los medios técnicos y
personales que garanticen un desempefio adecuado de la Unidad
de Valuacion, asi como con los procedimientos de control interno
necesario para asegurar el cumplimiento de las normas aplicables
en la material

Por su parte, también definen las reglas que un perito valuador es la persona
fisica que haya obtenido la autonizacién, a través de al menos una Unidad de
Valuacion, sefalando para tal efecto los siguientes requisitos: )

.

Vi

Ubicarse en alguna de las siguientes tres condiciones’

a. Tener cédula profesional de arquitecto, de ingeniero civit o de
alguna carrera afin a la matena inmobiliana, expedida por la
Direccion General de Profesiones de la Secretaria de Educacion
Publica.

b Los profesionistas que no cumplan con lo sefialado en el inciso
anterior deberan contar con cédula relativa a una especialidad en
materia de valuacion de inmuebles, expedida por la Direccion
General de Profesiones de la Secretaria de Educacién Publica; o
ser considerados valuadores de inmuebles por algun colegio de
profesionistas relacionado con la actividad de valuacién de
inmuebles;

c. Estar habilitados como corredores publicos por parte de la
Secretaria de Economia.

Pertenecer al padron de la Unidad de Valuacion lo solicite;

Contar con experiencia minima de un afio en la realizacdon de
valuaciones sobre bienes inmuebles:

Presentar. a través de cada una de las Unidades de Valuacién en las
que se encuentre registrados en el padrén, 1a solicitud de autorizacién:

* Contar con la Clave Unica de Registro de Poblacién; y

Conocer el contenido y los alcances de las reglas emitidas por la
Sociedad Hipotecaria Federal en materia de valuacién,
comprometiéndose a dar cumplimiento a 1a normatividad aplicable,
lo cual se debera acreditar mediante escrito que lo declare, bajo
protesta de decir verdad



Completan las reglas definiendo que un controlador es el perito valuador que
tiene un poder especial para.firmar en nombre y representacion de la Unidad
de Valuacion correspondiente las valuaciones que ésta certifique, indicandose
para éstos los siguientes requisitos:

I. Ubicarse en alguna-de las siguientes situaciones:

a Tener cédula profesional de arquitecto, de ingeniero civil, o de
alguna carrera afin a la materia inmobiliaria; y ademas, contar
con cédula relativa a una especialidad en materia de valuacion
de inmuebles, expedidas por la Direccion General de Profesiones
de la Secretaria de Educacion Publica.

b. Los profésionistas que no cuenten con la cédula relativa a una
especialidad en materia de valuacién de inmuebles, deberan ser
considerados como valuadores de inmuebles por algun colegio
de profesionistas relacionado con la actividad de vaiuacion de
inmuebles, o estar habilitados como corredores publicos por
parte de 1a Secretaria de Economia.

Il. Tener experiencia minima de cinco anos en la realizacion de avaluos
sobre bienes inmuebles;

HI. Contar con fa Clave Unica de Registro de Poblacién;

tv Conocer el contenido y los alcances de las reglas emitidas por
Sociedad Hipotecaria Federal en materia de valuacion,
comprometiéndose a dar cumplimiento a la normatividad aplicable
en esta materia, lo cual se acreditara mediante escrito que lo
declare, bajo protesta de decir verdad.

V Contar con un poder especial para firmar en nombre y representacion
de la Unidad de Valuacion correspondiente las valuaciones que ésta
certifique y, por lo tanto. vincularla juridicamente respecto con dichas
valuaciones. y

VI. Contar con la capacidad de garantizar a la Unidad de Valuacién la
efectividad de los mecanismos de control interno, el cumplimiento
uniforme de la normatividad aplicable a la realizaciéon de
valuaciones, y la observancia plena de las disposiciones de las
reglas y demas disposiciones normativas aplicables en la materia
emitidas por Sociedad Hipotecaria Federal.

Se desprende de lo anterior, entonces, que las Unidades de Valuacion
asumiran la responsabilidad de los peritos valuadores y controladores a su
servicio, por {o que deberan remover o, en su caso, sustituir a los peritos
vaiuadores y controladores cuando asi lo indique la Sociedad Hipotecaria
Federal o cualquiera otra autoridad competente; asi como también deben
sancionar a sus peritos valuadores y/o controladores, cuando éstos no cumplan
con la normatividad correspondiente en materia de valuacién, o incurran en
alguna prohibicion expresamente sefalada por Sociedad Hipotecaria Federal.
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CONSIDERACIONES JURIDICAS EN
LA VALUACION INMOBILIARIA

NOCIONES SOBRE EL PATRIMONIO

El patrimonio es un concepto doctrinal y abstracto, ya que los bienes son
tomados en cuenta por el Derecho en cuanto e! hombre puede sacar provecho
de ellos; todo hombre tiene a su disposicion diversas cosas sobre las cuales
tiene “derechos privativos”, constituyendo este conjunto de cosas su
patrimonio, aunque también tiene obligaciones y los bienes que tiene
responden de esas obiigaciones. por lo que la composicion del patrimonio no
solo es integrada por el activo (conjunto de bienes y derechos), sino también
por el pasivo (obligaciones) que disminuye a éste primero.

Hay dos teorias principales sobre el patnmonio: la clasica o subjetivista y la
objetiva 0 econémica. La primera considera al patrimonio como refiejo de ia
personalidad y que es una nocidon abstracta distinta de los elementos que lo
componen y que comprende derechos y obligaciones, asi como la aptitud para
adquirirlos; segun esto, solamente las personas pueden tener patrimonio, toda
persona tiene un patrimonio, nadie puede tener mas de un patrimonio y el
patrimonio es inseparable de la persona. La segunda, también llamada de los
patrimonios sin sujeto, considera al patrimonio con individualidad propia sin
tomar en cuenta que esté unido 0 no a una persona.

Tomando ambas teorias en cuenta, podemos definir al patrimonio como un
conjunto de derechos o, mejor aun, de relaciones juridicas activas y pasivas
que pertenecen a una persona y son susceptibles de estimacién pecuniaria: En
cierto modo, éste forma una universalidad, es decir, una masa de bienes que
componen un todo (activo y pasivo)

El patrimonio puede transmitirse como un todo s6lo por causa de muerte, pero
sus elementos pueden renovarse por cambio de los elementos que lo
componen, lo cual significa que los bienes y/o derechos individuales de una
persona pueden incorporarse y desincorporarse (subrogacién real) sin que
cambie la atribucion juridica del patrimonio, es decir, el bien o derecho que
entra toma el lugar de otro bien o derecho que sale, o en su lugar, un bien o
derecho sale sin que otro entre o viceversa.

10



No forman parte del patrimonio todos los derechos ni todas las obligaciones; en
primer lugar, no entran en él los que no tienen valor econdémico (v.gr. los
derechos politicos), y en segundo lugar no entran los que son personalisimos
que son extrapatnmoniales (la fama por ejemplo). No obstante este, hay ciertos
derechos o situaciones que, aunque no entran en el patrimonio como se ha
mencionado, si podrian tener consecuencias patrimoniales, como por ejemplo:
la patria potestad, que da derecho a percibir, parte del usufructo de los
menores; el parentesco, que da derecho a recibir alimentos; o bien el
desemperio de un cargo publico, que da derecho a recibir el pago de
honorarios Como puede verse, estas consecuencias economicas Intervienen
en el patrimonio.

Existen también determinados derechos que se incorporan al patrimonio, pero
se extinguen por la muerte del titular, como puede ser el usufructo, uso y
habitacién, y por tanto no se transmiten por herencia.

Con estas consideraciones podemos decir que forman parte del patrimonio los
derechos relativos a la apropiacion o derecho sobre cosas (derechos reales),
los que permiten exigir servicios a otro (derechos de crédito u obligaciones), y
los provenientes de la posesion.

La determinacion y cuantificacidon en términos de valor del patrimonio son
indispensables porque una persona responde de todas sus deudas con su
patrimonio y porque éste, como un todo, es e que pasara a manos de los
herederos cuando su titular fallezca; ademas, los acreedores que tengan
derecho real sobre bienes especificos de un patrimonio (prenda, hipoteca),
tendran derecho a cobrar el adeudo con ellos. Esto uitimo quiere decir que el
patrmonio puede dividirse en determinados casos para asi dar cierta
autonomia a una determinada cantidad de bienes de una misma persona, tal
como es el caso del patrimonio del ausente, el patrimonio familiar, el patrimonio
de la sociedad conyugal, el de la herencia antes de la adjudicacién de bienes,
el del sujeto a concurso y el del quebrado, por citar algunos ejemplos.

Cuando una cantidad especifica de bienes esta destinada a un fin determinado,
se le llama “patrimonio de afectacion”, el cual constituye una unidad abstracta
de bienes que crea un ambito de poder econémico independiente al que se le
imputan como propias obligaciones y deudas. Incluso en otros paises se
admite que e! comerciante desligue parte de sus bienes para formar un fondo
de comercio que responda de sus obligaciones, llamado patrimonio de riesgo.
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DERECHOS Y OBLIGACIONES

Todos los derechos tienen el caracter comun de ser relaciones entre personas,
reconocidas y sancionadas por el Derecho, el cual procura clasificarios segun
sus diferentes caracteres y modalidades. La mas importante es la distincion
entre derechos personales llamados de crédito u obligaciones y derechos
reales.

El derecho de creédito esta incluiido en el concepto de obligacién en su sentido
amplio, la cual es un vinculo juridico entre dos personas en virtud del cual una
de ellas (acreedor) tienen derecho de exigir a la otra (deudor) un dar, un hacer
0 un no hacer, es decir, exigirle una actividad o una abstencién de algo
concreto. Cuanto esta relacién se mira del lado activo (del acreedor), se le
conoce con el nombre de “crédito”, y si se le mira del lado pasivo (del deudor),
se le llama “deuda” u obligacion.

El derecho real es el que concede a su titular un poder inmediato y directo
sobre una cosa que permite legal y legitimamente a sacar provecho de una
cosa sin requerir la mediacion de tercero alguno. Dicho derecho real puede ser
ejercitado y hecho valer frente a todos, esto es, su concepto comprende
aquella relacion de su titular frente a todas las personas que tienen el deber (no
la obligacién) de no perturbar ese derecho, o sea, un deber de simple
abstencién.

La clasificacion de los derechos reales se ilustra en el siguiente cuadro, y
posteriormente se explicaran.

D dormrvo { Proprectad
( Usufructo
Temporales Uso
Hablhiacion
De gocs ﬁ
Servidumbre
Pesrpetuos Censo
OERECHOS Superficie
REALES
Limwintivos ds domuino
Sobre musbles  { Prende

De garantia
@ Hipoteca

Sobre Inmusbles
\ Anticresis

Retencion

De adguisicion] Tanto

Retracio

Cilasificacion de los derechos reales
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El usufructo es el derecho de usar y disfrutar directa e inmediatamente de
cosas ajenas, salvando la sustancia de las cosas, es decir. dejando a saivo la
nuda propiedad {la parte material desnuda de las facultades de disfrute). Para
algunos autores es una desmembracion de la propiedad Es enajenable.
gravable y arrendable. pero no es embargable ni se puede heredar, por lo que,
en ese sentido, tiene caracter temporal.

El uso tiene la misma naturaleza que el usufructo, pero de inferior extension.
diferenciandose ambos por el derecho de crédito gue tiene el uso. toda vez que
éste se establece mediante el comodato o el arrendamiento. No es enajenable.
ni gravable, ni arrendable, ni embargable.

La habitacidn da a quien lo tiene la facultad de ocupar gratuitamente casa
ajena, las piezas necesarias para si y las personas de su familia. Se rige por
las disposiciones del usufructo en cuanto no se opongan reglas especiales. Sus
titulares no pueden traspasar su derecho y éste no puede ser embargade ni
hipotecado. ya que se considera como una ayuda caritativa al titular y su famiiia

La servidumbre es el gravamen real impuesto sobre un inmueble en beneficio
de otro perteneciente a distinto duefo. aunque puede ser también aplicable
sobre un predio que no lo tenga: en términos formales se define como el
derecho limitativo del dominio que consiste. bien en conferir a un tercero el
derecho de hacer actos de uso sobre un fundo que no le pertenece, o a
restringir el ejercicio de algun derecho del propietano de.el No es forzoso que
los predios sean contiguos entre si, aunque esto es lo mas ordinaro

El censo es la sujecidon de un inmueble al pago de un canon o rédito anual en
retribucién de un capital que se recibe en dinero o del dominio pleno 6 menos
pleno que se transmite de [0S Mismos bienes.

Superficie es aguel derecho por cuya virtud una persona otorga a otra
(superficiario) el derecho de levantar en el suelo de su propiedad edificios 0
plantaciones del que, el que las hace, deviene titular bajo ciertas condiciones.

La prenda es el derecho real constituido sobre un bien mueble enajenable para
garantizar el cumphmiento de una obligacion y su preferencia en el pago

La hipoteca es una garantia real constituida sobre bienes que no se entregan al
acreedor, y que da derecho a éste, en caso de incumplimiento de la obligacién
garantizada, a ser pagado con el valor de los bienes, en el grado de preferencia
establecido por la ley La hipoteca puede ser voluntarnia ¢ necesaria: una
hipoteca voluntaria es la convenida entre partes o impuestas por disposicién
del duefio de los bienes sobre los que ésta se constituye y, se llamara
necesana a la hipoteca especial y expresa que por disposicidon de la ley estan
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obligadas a constituir ciertas personas para asegurar los bienes que
administran o para garantizar los créditos de determinados acreedores.

"Por la anticresis el acreedor adquiere el derecho de percibir los frutos de un
inmueble de su deudor, con la obligacién de aplicarlos al pago de los intereses,
si se debieran, y después al capital de su crédito.

E! derecho de retencion suspende la obligacidon que tiene una persona de
entregar o devolver una cosa, es la facultad legal de prolongar la tenencia de
una cosa por virtud de un credito relacionado con ella hasta el pago del mismo.

El derecho de tanto ¢ tanteo es aplicable en el régimen de copropiedad,
cuando un copropietario tiene la intencidon de venta de su parte alicuota
respectiva a un extrafio y, segun varios autores, no solamente en casoc de
venta puede ejercitarse, sino en cualquier otro caso de enajenaciéon onerosa
(dacion en pago. permuta, subasta, aportacion, etc.). Este derecho se ejercita
antes de la venta por cualguiera otro copropietario con intencidén de adquirir ia
parte que se pretende enajenar, sin distinguir la porcion que represente en la
copropiedad. dandole la preferencia para que le sea vendida en la cantidad
ofrecida por el extraio, es decir. en “tanto” como el extrafio ofrezca; si varios
propietarios de cosa indivisa hicieran uso de este derecho, sera preferido el
que represente la mayor parte, y siendo iguales, el designade por la suerte,
salvo convenio en contrario. En ese sentido, no se desea que el copropietario
que pretende enajenar sufra un perjuicio patrimonial, ni que el que quiera
adquirir tenga una ganancia, simplemente limita la libertad al enajenante soélo
en lo que respecta a la eleccion del adquirente, procurando el amparo de los
Intereses privados de tos copropietarios, y a ese efecto el copropietario referido
debera notificar a los demas, por medio judicial o notarial, la venta que tuviere
convenida para que, dentro de un plazo perentorio establecido por la ley, hagan
uso del derecho de tanto o tanteo (mientras no se haya hecho la notificacion, la
venta no producira efecto legal alguno).

El derecho de retracto se aplica también en el régimen de copropiedad, en el
mismo contexto descrito en el parrafo inmediato anterior, pero, a diferencia del
derecho de tanto, se ejerce después de verificada la venta de la parte alicuota
respectiva cuando no se realiza fa notificacion judicial o notarial a los demas
conduenos. En si. el retracto tiene el mismo fondo que el tanteo, proteger
determinadas situaciones contra la incursién de extrafios a la comunidad
mediante la sustitucion del adquirente por el retrayente, es decir, el titular del
derecho de retracto podra subrogarse en el lugar del adquirente en la esfera
juridica a través de dos fases: primeramente la anulacién de la enajenacion vy,
posteriormente, 1a adquisicion de la parte por el copropietario o condueno.

Es importante indicar que no existe derecho de tanto en el régimen de

propiedad en condominio, excepto a favor de los inquilinos que usan una 0 mas
unidades integrantes; si dichas unidades se enajenaren sin la notificacién
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correspondiente, el titular del derecho del tanto podra subrogarse en lugar del
adquirente en las mismas condiciones estipuladas en el contrato de
compraventa, ejerciéndose entonces el derecho de retracto.

Cuando un deudor suspende el pago de sus obligaciones civiles, liquidas y
exigibles y su vuelve en un deudor insolvente, o sea, aguel cuyas deudas
exceden a su activo patrimonial, el derecho real que tienen sus acreedores
sobre bienes especificos de su patrimonio les otorga el “derecho de
preferencia” y el “derecho de persecucion’, lo cual significa que, por un lado
podra ejercer su accion que le corresponde como acreedor y obtendra el pago
del crédito con el valor del hien pignorado, ya sea prendario {bien mueble) o
hipotecarioc (bien inmueble), y por el otro que podra perseguir el bien donde
quiera gue se encuentre para eiercer su accion. Si los acreedores no tienen
derecho real (acreedores quirografarios), entonces concurrirdn a concurso
porque ninguno de ellos tiene derechos especiales sobre los demas (salvo
algunos casos de prelacion de creditos) y, si se trata de deudas de dinero, se
repartira entre todos ellos 1a pérdida que resulte de la insolvencia del deudor,
dado que estan sujetos a la “ley del concurso”, ademas no podran ejercef
accion real sinc sélo personal contra su deudor

Complementariamente a los derechos reales, existen obligaciones que nacen
por el hecho de ser titular de los mismos. No se originan en las fuentes
ordinarias de las obligaciones sino que la ley las impone a determinadas
personas por razén y en la medida de las cosas sobre las cuales tengan
derecho

Estas obligaciones dependen de la cosa sobre la que se ejerce un derecho
real, se contraen por el hecho de adquirir la cosa o por adquirir un derecho real
sobre ella. se transmiten a! transmitirse el bien o el derecho real sin necesidad
del consentimiento del acreedor y por eso se dice que el acreedor y deudor, en
astas obligaciones, son ambulantes y, finamente, se extinguen al extinguirse el
bien o e! derecho real

Por razén de su dependencia con la cosa, a estas obligaciones se les llaman
reales, y existen obligaciones reales que nacen con motive de la propiedad, la
copropiedad, el usufructo. el arrendamiento, la prenda y la hipoteca, por
ejemplo, mismas que son establecidas y definidas por los ordenamientos
normativos correspondientes

Cabe mencionar que una persona puede adquirir derechos y librarse de
obligaciones mediante el transcurso de tiempo determinado y bajo las
condiciones establecidas por la ley a través de la “prescripcion”. La adquisicion
de bienes en virtud de la posesion se llama prescripcion adquisitiva o positiva y
la liberaciéon de las obligaciones por no exigirse su cumplimiento se liama
prescripcion extintiva o negativa.
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Estos conceptos de Derecho toman relevancia en el ambito valuaterio debido a
que, como puede verse, estdn ligados a la cosa misma y, en un sentido se
establece un derecho para un individuo, pero en el otro una obligacion para una
persona distinta, lo cual podria limitar el goce y disposicion de la plena
propiedad de un bien en un momento dado, traduciéndose esto, sin duda, en
una afectacion a al valor que potencialmente podria alcanzar.

Evidentemente los derechos reales también pueden ser sujetos de valuacion,
para lo cual debera tomarse en cuenta los preceptos y condiciones que
establecen, asi como las limitantes que propiamente establecen, pues todo
esto en conjunto definird la metodologia y las consideraciones especificas
sobre la misma que deberan ser adecuadamente articuladas y aplicadas con el
fin de determinar el valor procedente, ya sea del derecho mismo o de los
bienes sobre los cuales procede el mencionado derecho

A este respecto es importante destacar que seria ilégico afirmar que el valor de
un derecho real sobre un bien es idéntico que el valor del bien mismo, pues en
un caso se estaria valuando solo una de las dos partes que integran la
propiedad (derecho real y nuda propiedad) y, en el otro, ambas. Por ejemplo, si
se valuara el puro usufructo de una propiedad, podria aplicarse la diferencia
entre el enfoque metodolégico del valor de uso y del costo neto de reposicion
del bien, siempre y cuando esta resulte ser positiva, con el fin de equipararia y
asi determinar el valor buscado (ambos enfoques metodolégicos seran
expuestos mas adelante).

LLA POSESION Y LA PROPIEDAD

Un derecho, cualquiera que sea. consiste en la posibilidad legal de usar ciertas
facultades, y el uso de ellas no es e! derecho, sino el ejercicio del mismo; esta
situacion referida es lo que se llama posesion. El individuo que usa el derecho
esta en posesion de éste, por [0 que la posesion no es, entonces, SiNoO un puro
hecho que no debe ser confundido con el derecho propiamente dicho.

En la doctrina del Derecho Romano, poseer es estar en contacto con una cosa
material, tenerla a su disposicion, ejercer sobre ella actos de duefic y
comportarse con ella como propietario, pero esta manifestacion exterior del
derecho de propiedad no es el derecho mismo. Posesidn y propiedad son dos
conceptos distintos, si ambos estuvieran siempre reunidas en las mismas
manos, {a distincion no seria necesaria; sin embargo, puede ocurrir que estén
separadas en dos personas diferentes cuando la cosa esta en manos de uno
que no es el propietario y, por tanto, ejerce sobre ella actos de duefio.
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En su mas amplia acepcion, la posesién puede definirse como el ejercicio de
un derecho, independientemente de que éste pertenezca a quien lo ejercita
como propio. A este hecho, la ley lo dota de importantes consecuencias
juridicas y, por tal razon. la posesion se transforma en institucion juridica
protegida por la ley.

De acuerdo con la doctrina tradicional del Derecho Romano, Ia posesion se
compone de dos elementos: el material y e! intencional. E! material, llamado
corpus, es el conjunto de hechos que constituyen la posesion, o sea, actos
materiales de detencion, de uso y de goce en relacién con la cosa. E
intencional, llamado animus implica en el poseedor la intencion o voluntad de
actuar por su propia cuenta; el animus se presume cuando una persona tiene
materialmente en su poder una cosa y no estd obligado a probar que es
realmente el poseedor, en todo caso, seria el adversario al que toca probar lo
contrario.

Como se menciond, la ley toma en cuenta y protege la posesion, sea esta con
derecho o sin el mismo. La posesidén producira distintos efectos juridicos segun
sea justa o injusta, de buena o de mala fe, sin confundir Ia posesién como un
‘hecho” y no con el “derecho a poseer”; de antemano, la posesidon se protege
por medio de “interdictos” (prohibiciones), gque son acciones o procesos
cautelares orientados para retener y recuperar la posicién, definidos en el
Codigo de Procedimientos Civiles

En cambio, la propiedad es la prolongaciéon de la persona individual en el
mundo material orientada a la satisfaccién de los cometidos exigidos por los
fines existenciales, dando por resultado una distribucion del poder de dominio
entre la sociedad. Es el derecho real por excelencia del que se desprenden
todos los demas y sobre el que ha girado todo el desarrollo del derecho sobre
tas cosas.

El propietario ejerce un derecho subjetivo que le permite imponer a todos el
respeto de la cosa que le pertenece, estableciendo una relacion de derecho
privado, en virtud de ia cual una cosa, como pertenencia de una persona, esta
compietamente sujeta a la voluntad de ésta en todo lo que no resulte prohibido
por el Derecho Publico o poria concurrencia de un derecho ajeno.

E! derecho de propiedad es absoluto, exclusivo y perpetuo. Es absoluto porque
el propietario puede hacer o no hacer con el bien {o que considere conveniente,
es exclusivo porque solo el propietario aprovecha los beneficios del derecho y
puede rechazar a todos los que perturben su uso o goce, y es perpetuo porque
no lleva en si mismo una razon de caducidad, durando en si tanto como la cosa
misma :
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Todo hombre tiene derecho a ala propiedad en la misma medida en gue tiene
derecho a comportarse de acuerdo con su categoria racional y su categoria de
ser libre dentro, naturaimente, de ciertos limites.

Al comparar el derecho a la propiedad con el uso de los bienes materiales, hay
que reconocer que este ultimo es mas importante, ya que objetivamente es
considerado como primario en comparacion con el derecho a la propiedad, que
se denomina, en cambio, como secundario o derivado. Cuando de dos
derechos uno es calificado de prnimaro y otro de derivado, no sclamente se
significa que el segundo se basa en el primero, sino que también que se
subordina a él y, por tal razén, tienen valores distintos.

El punto focal que diferencia a la propiedad de la posesion es que la primera
puede ser adquirida y la segunda no. La propiedad se adquiere mediante actos
juridicos a los cuales el Derecho reconoce la virtud de hacer surgir el dominio
en un determinado sujeto, o0 sea. |la incorporacidn a un patrimonio de un bien
gque estaba fuera de él.

Los modos de adquisicion de la propiedad pueden ser originarios © derivados.
Los orginarios operan sobre cosas de nadie o cosas abandonadas, y bajo esta
definicion podemos referirnos a la ocupacién (aprehension de una cosa
corporal apropiable y sin duefio, con animo de hacerta propia), al hallazgo de
tesoro (cosa mueble oculta e ignorada cuya legitima pertenencia no se puede
justificar por los medios de prueba valederos en Derecho y que no se considera
como fruto de una finca), la accesion (derecho que compete al duefio de una
cosa sobre lo que ésta produzca o a ella se una o incorpore en calidad de
accesorio y de un modo inseparable, toda vez que el Derecho Rocmano
establece que la cosa accesona sigue y acrece a la principal. accesorium
sequitur et cedit principale) y ia usucapion (modo de adquirir la propiedad
mediante la posesién continuada durante cierto tiempo y en determinadas
condiciones), llamada también prescripcion adquisitiva o positiva. Los
derivados se caracterizan por que si hay relacién juridica o derecho anterior,
pudiendo referir en este modo a los nacidos de convenio como son la dacién en
pago. la compraventa, la permuta. la donacién y el mutuo; a los generados por
coaccidon de la ley como son la adjudicacion por remate judicial o la
adjudicacion por remate administrativo; a los originados por disposicion de la
autoridad como es la expropiacion: a los que surgen por causa de muerte como
son 1a herencia (a titulo universal) y el legado (a titulo particular).
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Los BIENES MUEBLES E INMUEBLES

El Coédigo Civil para el Distritoc Federal en materia comun, y para toda la
Republica en materia federal, establece {a clasificacion legal de los bienes en
los articulos 750 al 763 de su Titulo Segundo del Libro Segundo. Dentro de
dicha clasificacién se establece la descripcion de aquellps bienes que son

considerados inmuebles y de aguellos que son muebles.

Segun el Codigo Civil, son bienes inmuebles.

1.
2.

10.

11

12.
13.

El suelo y las construcciones adheridas a él;

Las plantas y arboles, mientras estuvieren unidos a la verra. y los
frutos pendientes de los mismos arboles y plantas, mientras no sean
separados de ellos por cosechas 0 cortes regulares,

Todo lo que esté unido a un inmueble de manera fija. de modo que
no pueda separarse sin deterioro de! mismo inmueble ¢ de! objeto a
¢l adherido;

Las estatuas. relieves, pinturas u otros objetos de ornamentacion,
colocados en edificios o heredades por el duefio del inmueble, en tal
forma que revele el proposito de unirlos de un modo permanente al
fundo;

Los palomares, colmenas, estanques de peces o criaderos analogos.
cuando el propietario ios conserve con el propésito de mantenerios
unidos a la finca y formando parte de elia de un modo permanente,
Las maquinas, vasos, instrumentos o utensiios destinados por el
propietario de la finca, directa o0 exclusivamente, a la industna ©
explotacion de la misma,

Los abonos destinados al cultivo de una heredad, que estén en las
tierras donde hayan de utilizarse, y las semillas necesanas para el
cultivo de la finca;

Los aparatos eléctricos y accesorios adheridos al suelo o a los
edificios por el dueno de éstos. salvo convenio en contrario;

Los manantiales, estanques, aljibes y corrientes de agua, asi como
los acueductos y las caferias de cualquiera especie que sirvan para
conductir tos liguidos o gases a una finca o para extraerlos de ella;

Los amimales que formen el pie de cria en los predios rusticos
destinados total o parcialmente al ramo de ganaderia. asi como las
bestias de trabajo indispensables para el cultivo de la finca, mientras
estan destinadas a ese objeto,

Los diques y construcciones que, aun cuando sean flotantes, estén
destinados por su objeto y condiciones a permanecer en un punto fijo
de un rio, lago o costa; .

Los derechos reales sobre inmuebles;

Las lineas telefénicas y telegraficas, y también las estaciones
radiotelegraficas fijas.
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En terminos juridicos, el ‘régimen de propiedad de tos bienes inmuebles puede
ser de tres tipos: )

a) Patnmontio nacioﬁal.
b) Propiedad privada vy, -
¢) Propiedad social. -

La integracién y divisidn de cada uno de los regimenes mencionados se ilustra
en el siguiente cuadro. -

Dorrinio pdblico de la Federacion

PATRIMONIO
_ HACIONAL
Domnio privado de la F ederacion
( individual
P rivativa
Condominio
Comin
Calective
REGIMEN PROPE DAD l
DE PRIVADA Copropiedad
PROPIEDAD

Certificados de participacion inmobiltaria

t Certifficados de viviernda

Ejido
PROPE DAD
SOQAL

Propiedad comunal

Ordenamiento del régimen de propiedad de los bienes inmuebles
Los bienes muebles, por su lado. son los cuerpos que pueden trasladarse de
un lugar a otro, ya sea que se muevan por si mismos o por efecto de una
fuerza exterior. Estos bienes son muebles como tales por:

a} su naturaleza: o
b) por disposicion de jaley.

Son bienes muebles por determinacion de la ley, las obligaciones y los
derechos o acciones que tienen por objeto cosas muebles o cantidades
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exigibles en virtud de accién personal Ende, seran muebles las acciones que
cada socio tiene en las asociaciones o sociedades, aun cuando a eéstas
pertenezcan algunos bienes inmuebles.

En general, son bienes muebles por su naturaleza todos los demas no
considerados por la ley como inmuebles, como son por ejemplo, las
embarcaciones de todo género, los materiales procedentes de la demolicién de
un edificio y los que se hubieren acopiado para repararlo o para construir uno
nuevo, los derechos de autor, las colecciones cientificas y artisticas. el acervo
informativo y bibliografico junto con sus estantes, {as medallas, las armas, los
instrumentos de artes y oficios, las joyas, los granos, mercancias y demas
cosas similares.

Cabe aclarar que los bienes muebles por su naturaleza, que se hayan
considerado como inmuebles, recobraran su calidad de muebles cuando e!
mismo dueno los separe del inmueble, saivo el caso de que en el valor de éste
se haya computado el de aquellos. para constituir algun derecho real a favor de
un tercero.

Asi mismo, la ley establece que para efectos comerciales y/o legales, los
bienes muebles e inmuebies podran ser sujetos de la practica de una
valuacion Una valuacion es un dictamen que se practica con base en criterios
técnicos y requerimientos generales que determinan el valor de un bien, el cual
sera estimado bajo el supuesto de que el mismo se encuentra en caso de
venta, coincidentemente con el principio contable de “negocio en marcha”.

DEBERES Y OBLIGACIONES PRIMORDIALES DEL VALUADOR

Es obligacién del valuador determinar, describir y definir 1a expresién de valor
adecuada, toda vez que existen diferentes metodologias aplicables, cada una
de las cuales tiene validez en la conclusion fina! dependiendo del trabajo de
valuacion solicitado, es obligacién del valuador establecer cual de estas es la
adecuada al caso particular E! procedimiente y método para determinar el
valor requerido, es una eleccion que el valuador mismo debe realizar, no se le
podria hacer responsable del resultado a menos que tenga la libertad de
seleccionar el proceso a través del cual se obtendra ese resultado; no obstante,
la practica correcta de la valuacion requiere que el método seleccionado sea
adecuado para el proposito, que incluya la consideracién de todos los factores
que influyen en el valor y que sea presentado en forma clara y logica.

Al cumplir con esta obligacion, el valuador puede considerar las instrucciones
de su cliente o puede buscar asesoria legal ¢ profesional, pero la seleccion de
la expresidon correcta de valor es responsabilidad dnica del valuador. Es
también su obligacidn explicar y describir claramente el significade de la
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expresion de valor especifico que él ha determinado con el propésito de obviar
un mal entendido y asi evitar la aplicacién equivoca, incorrecta o mala, ya sea
en forma deliberada 6 no deliberada.

De lo anterior, se desprende la obligacion de determinar los resultados
numeéricos adecuados y aplicables con el grado de exactitud que exige el
propésito mismo de la valuacién, evitando expresar e informar un resultado
numeérico falso.

Para poder cumplir con sus obligaciones, el valuador debe ser competente en
su campo de ejercicio; tal competencia se lograra mediante el estudio, la
practica y la experiencia. Tambien debe reconocer, comprender y guiar su
conducta por los principios de ética que son parte esencial del autentico
ejercicio y practica profesional.

Una profesién esta basada en un conjunto organizado de conocimentos
especificos que no poseen los legos. El conocimiento es de caracter general y
especifico, por tanto, requiere un alto grado de capacitacion, asi como una
inversion considerable de tiempo y esfuerzo para adquirirse y poderse aplicar.
El cliente, debido a que no tiene el conocimiento especializado necesario,
deposita toda su confianza en el valuador y confia que éste aplique sus
conocimientos y habilidades profesionales hasta el punto que sea necesario
para lograr los objetivos del trabajo. Los valuadores deben reconocer esta
responsabilidad hacia el cliente y para con la sociedad.

Frecuentemente, una valuacién pasa de manos del cliente a terceras personas
para su uso, mismas que pueden © no conocer al valuador, pero
independientemente de ello. tienen derecho a confiar en la validez y objetividad
de las conclusiones del valuador, como lo hace el cliente, por lo que, los
valuadores deben reconocer también que tienen una responsabilidad ante
estas personas que, ademas de su cliente, utilizan los resultados obtenidos en
la valuacion.

No obstante, el bienestar del publico en general frecuentemente se involucra en
la ejecucion de asignaciones de valuacion y, derivado de esto, el valuador tiene
una obligacién y responsabilidad hacia el publico en general, que invalida y
sobresee su obiigacién hacia su cliente, aunque la principal obligacion de!
valuador hacia su clente es entregar un trabajo completo, sin error y
oportunamente, con resultados independientes de los deseos 6 anhelos del
cliente, de otras personas, organismos ¢ instituciones publicas ¢ privadas.

El hecho de que un valuador sea contratadc para hacer una valuacién
constituye un asuntc confidencial. ya que el cliente, sea un ciudadano particutar
0 una entidad determinada, preferra, por razones vélidas, mantener el encargo
en secreto El conocimiento por terceras personas de que un valuador ha sido
contratado para llevar a cabo un trabajo especifico puede dificultar la operaciéon
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y, consecuentemente, no es apropiado de parte del valuador revelar su
asignacion, a menos que el clente 10 apruebe 6 que el valuador se vea
obligado por diligencias previstas por la ley.

fgualmente, es incorrecte que un valuador revele a terceras personas la
cantidad que ha determinado en un trabajo valuatorio sin el permiso de su
cliente, a menos que esta obligacion la imponga la ley, como ya se senalo.

En ausencia de acuerdo en contrario, el contenido de un informe de valuacion
es propiedad de! cliente y éticamente no puede ser publicado, en ninguna
forma identificable, sin su aprobacion.

Es incorrecto que un valuador acepte un trabajo que involucre la valuacion de
un bien para cuya valuacion no esta calificado; a menos que se asocie 6
consulte con otro valuador que esté debidamente calificado para valuar tal tipo
de bienes, debiendo informar esta situacién al cliente con antelacion. En otras
palabra, es contrario a la ética que un valuador pretenda poseer 0 manifieste
que posee conocimientos profesionales que no tenga.

Por otro lade, cuando un valuador es contratado por una de las partes en un
litigio de orden judicial, se considera practica contraria a la ética que el
valuador, en su dictamen, suprima u oculte cualquier hecho, dato u opinién que
sea adverso a la causa de su cliente; o que destaque o haga resaltar
cualesquiera hechos, datos u opiniones que sean favorables a la posicidn de su
cliente; o que en cualquier otra forma asuma actitud parcial. En ese sentido, el
valuador tiene la obligacién de presentar los datos, el analisis y el valor sin
importar el efecto que dicha presentacién tenga sobre la causa de su cliente.

Si fuera el caso, que mas de un cliente busquen los servicios de un mismo
valuador con respecto a la misma propiedad 6 con respecto a la misma causa
legal. dicho valuador no puede servir apropiadamente a mas de uno, excepto
en el caso en que todas las partes estén enteradas y de acuerdo.

El que utiliza un informe de valuacién, antes de depositar confianza en las
conclusiones incluidas en él. tiene derecho a presumir que la persona que firma
el informe es responsable de las mismas, sea porgue ejecuté personalmente el
trabajo ¢ porque dicho trabajo fue hecho bajo su supervision, por ello, es
importante sehalar que la validez de las conciusiones de! valuador sobre el
valor de un bien dependen de la validez de las declaraciones y los datos en
que el valuador se ha basado. hayan sido proporcionados por el cliente,
miembros de otras profesiones u obtenidos por él de fuentes oficiales y, en ese
sentido, es apropiado que el valuador confie y use ese material, siempre y
cuando haga constar en su informe sus fuentes documentales y/o de campo
que ha utlizado, las cuales, debe estar dispuesto y preparado para
presentarlas ante la posibilidad de cualquier verificacion que se requiera.
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El correcto ejercicio profesional de la valuacion exige que el valuador estipule
en su informe cualesquiera condiciones contingentes 6 limitantes que afecten la
valuacién, sin que ello impliqgue descargar en otros la responsabilidad en
relacidn con cuestiones que estan o deberian estar dentro del ambito de su
competencia y conocimientos profesionales.

A pesar de lo anterior, en varias ocasiones el valuador se encuentra en
situaciones en que los datos que considera pertinentes y necesarios para
realizar una valuacion no le son suministrados, o bien, el acceso al bien en
cuestion le es negado, sea por el cliente mismo 6 por cualquier otra de las
partes involucradas, por ejempio tos libros de registro de la produccion de un
campo de petréleo o los libros de registro de ingresos y egresos de un hotel, en
tal caso el valuador puede negarse a prestar sus servicios. Esto significa que,
cuando considere insuficientes los datos para llevar a cabo su trabajo, no debe
realizarlo

En ios casos en que dos ¢ mas valuadores son contratados para elaborar una
valuacién de manera conjunta, el solicitante puede suponer que si todos firman
el informe, todos son, mancomunada, solidaria, colectiva e individualmente
responsables de la validez de todas las conclusiones incluidas; si no todos lo
firman, el solicitante tiene derecho a conocer cualesquiera opiniones disidentes.

Cuando dos 6 mas valuadores son contratados para valuar individualmente la
misma propiedad, el cliente tiene el derecho a esperar recibir opiniones
independientes y a usarlas como forma de cotejo entre-los diversos informes,
por lo que resultaria ser comportamiento contrario a ia ética enganar respecto a
quién realizé una valuacion afadiendo la firma de cualquier persona que, ni
hizo el trabajo personalmente. ni tuvo a su cargo la supervision del mismo. S
fuera el caso de tratar con informes colectivos, igualmente sera contrario a la
etica omitir cualesquiera firmas u opiniones disidentes, asi como que alguno o
algunos de ellos emitan informes separados

Si dos 0 mas valuadores han sido contratados por un mismo cliente para emitir
dictamenes independientes del mismo bien, que colaboren entre si 0 que usen
el producto y 1a informacién de las pesquisas o los resultados numeéricos de él o
los otros constituira del mismo modo una practica carente de ética.

No obstante, un despacho 0 una empresa de valuadores puede usar el nombre
de la sociedad con la firma del responsable, pero ia persona quien hizo la
valuacion debe firmar y se debe incluir en el informe el nombre de la persona
que lievd a cabo el trabajo.

Si un valuador emite una opinién de valor de un bien sin haber investigado y
analizado todos los factores que influyen, tal opinién, excepto por coincidencia
extraordinaria, sera errénea. Emitir tales opiniones improvisadas tiende a
disminuir la importancia de la inspeccién, investigacion y analisis en el
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procedimiento valuatorio y reduce la confianza con que se reciben los
resultados del buen ejercicio de la valuacidn, por eso es declarado que. emitir
opiniones irrefiexivas y sin fundamento. constituye un acto no profesional.

Si un valuador preparase un informe preliminar. sin sefalarlo como tal y
estipular que las cifras incluidas podrian estar sujetas a modificacion cuando se
complete el informe final, existe la posibilidad de que el usuano del informe,
estando bajo la impresion de gue el informe es final, dé a las cifras un grado de
exactitud y confiabilidad que éstas no poseen. Los resultados de ésta confianza
erronea pueden ser negatvos para la reputacion de los valuadores
profesionales en general, asi como para la del valuador involucrado. Para
eliminar esta posibilidad debe declararse también que, omitir una declaracion
limitante apropiada y calificadora en un informe preliminar, es practica no
profesional en la valuacion.

Los anuncios autolaudatorios y la procuracion de contratos o comisiones
valuatorias mediante el uso de pretensiones o promesas falsas, inexactas o
desorientadoras, son practicas totalmente negativas al establecimiento y
mantenimiento de la confianza publica en los ‘resultados de los trabajos de
valuacion, por lo que es de considerar a tales practicas como constitutivas de
una conducta contraria a {a ética y al recto ejercicio profesional

Ahora, abordando un tema que también es importante. es buena practica llegar
a un contrato escrito ¢ al menos un acuerdo verbal claro, entre el vaiuador y el
cliente, especificando los objetivos y el propésito de! trabajo, tempo en que se
entregara el informe y el monto de los honorarios Si fuera el caso que un
valuador disminuyera los honoranos que ha cotizado a un cliente para un
servicio especifico de valuacidén con el proposito de desplazar a otro valuador,
cuando €l se ha enterado de !a cotizacién del mismo, se considerard a ésta
cOmo una accidn contraria a la etica: de ninguna manera sera ética la conducta
del valuador que intenta desplazar a otro. después que éste ha sido contratado
{(verbal 6 formalmente). para un servicio especifico de valuacion.

Si un valuador aceptara un trabajo para el cual el monto de sus honorarios
dependiera de la cuantia de la adjudicacién en un convenio inmobifiario o en
una causa judicial en donde se empleen sus servicios 6 dependa de la cantidad
de reduccion de impuestos obteruda por un cliente en donde se utilizan sus
servicios 6 se sujete a la consumacion de una venta 6 e! inanciamiento de una
operacion inmobiliaria en conexién con los cuales se utilizaron sus servicios 6
esta condicionado a la obtencion de un resultado o conclusion especificada por
su cliente, entonces cualquier persona que considerase |la posibilidad de utilizar
el resultado del trabajo del valuador podria sospechar que los resultados son
tendenciosos para buscar un beneficio propio y los consideraria también
invalidos; tatl situacion obraria en contra del establecimiento y mantenimiento
de la credibilidad y confianza en los resultados de los trabajos valuatorios en
general, por lo que, al contratar y aceptar ese tipo de honorarios condicionados
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o dependientes del resultade, se actua de manera contraria la ética y se
constituye una forma de ejercicio no profesional.

En relacion con lo mismo, todo valuador debe obligarse a jamas alterar los
resultados obtenidos mediante la aplicacion de metodos y procedimientos
considerados como buena practica de la valuacion, para obtener mayores
honorarios.

Por los anteriores motivos, se declara que no es ético y constituye una forma
de ejercicio no profesional si un valuador alterase los resultados numéricos de
un trabajo de valuacion, pagare o aceptase conceder, a fin de obtener un
trabajo valuatorio, cualquier tipo de comisién, reembolso, division de comision
de corretaje o cualquiera que se les asimile, o si compitiese o concursare por
un trabajo o comisidn de valuacion sobre postura en subasta cuando el monto
de los honorarios sea la.unica base para la contratacion; sin embargo, esta
dltima restriccion no debe interpretarse como impedimento para la entrega de
propuestas para la prestacion de servicios.,

Finalmente, cualquier vatuador tiene la obligacién de proteger la reputacién
profesional de todos los valuadores, sean éstos miembros de alguna
asociacién o no, mientras .que trabajen conforme al "Cédigo de Etica y de
Principios Generales para el Ejercicio de la Valuacién”; de hecho, es declarado
contrario a la ética que un valuador perjudique ¢ trate de perjudicar, a través de
declaraciones falsas ¢ tendenciosas ¢ por insinuaciones, la reputacion
profesional de cualquier valuador
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METODOLOGIAS DE VALUACION
INMOBILIARIA

HOMOLOGACION

Antes que nada, es importante recordar que, para lograr el objetivo de la
valuacién planteado como técnica de apoyo al proceso de toma de decisiones,
los meétodos orientados hacia la cuantificacion del vator de uso y el valor de
cambio de un bien especifico que pretende valuarse son sustentados,
primordiaimente, en la indagacidn de valores alcanzados por otros bienes
considerados, para efectos de comparacién, con caracteristicas fisicas
“idénticas” en los mercados propios de su comercializacién; sin embargo, en
algunos mercados particulares u, ocasionalmente, los bienes que intercambian
los oferentes y demandantes no son propiamente idénticos al que se quiere
determinar su valor, pero quizd algunos de ellos podrian ser considerados
“similares”, es decir, podria saberse las cantidades monetarias con las que los
agentes del mercado intercambian bienes con el mismo uso que el objeto de
valuacion, aunque con capacidades y aspectos fisicos “ligeramente” diferentes,
en cuyo caso, habria que identificar, con la mayor precisién posible, los
elementos que integrarian esa ligera diferencia que es aludida.

Hay que precisar también que, para considerar a dos elementos comparables
entre si para fines de valuacidon, sus diferencias deberan ser pequefas en
términos fisicos, pues de lo contrario seria inadecuado e impropio realizar su
comparacion.

Pues bien, la homologacidén es un proceso que tiene como finalidad, por una
parte, la identificacion de aquellos elementos fisicos que conforman las
pequefias diferencias entre ios bienes comercializados en el mercado y ague!
que se quiere valuar, y por la otra parte, cuantificar monetanamente dichas
diferencias; esto con el proposito de conocer el valor del bien en cuestion a
traves de la agregacion o retiro de la cantidad monetaria que representa a la
multicitada diferencia y. hacer con ello, que la comparacidén entre los bienes
pueda realizarse con la premisa de “identidad”.

En otras patabras, la homologacion es un proceso con el cual se establece la
cuantia monetaria que necesariamente debe agregarse o retirarse del bien
comparable respecto con el que desea valuarse, para que esta comparacion se
realiza con condiciones de identidad y no de similitud.

Sin embargo, es preciso reconocer que la determinacion cuantitativa de las
diferencias especificas a través de mecanismos del costeo preciso de retiro y
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sustitucién de materiales, junto con la mano de obra asociada, como fue
sefialado anteriormente en el método del costo neto de reposicion (C.N.R.),
seria un proceso inagil que retrasaria sustantivamente la emision de un
dictamen de valor, no obstante, es licito seguir ese procedimiento, aunque de
todos modos, no se garantizaria |a plena precisiéon numerica.

Por ese motivo, la valuacion ha acudido a! empleo de “factores” que se
expresan en escala relativa (porcentaje) o en escala absoluta, segun €l parecer
del valuador, mismos que seran nombrados sucesivamente como “factores de
homologacion”.

Por cada diferencia especifica que el valuador detecte entre el bien por valuar y
el bien de comparacion, debera asignarse un factor de homologacién con un
valor numérico plenamente identificado. Estas diferencias pueden
corresponder, por ejemplo, en el caso de bienes inmuebles, a determinados
aspectos fisicos como son: la cantidad de calles sobre las que el predio tiene
acceso directo, la densidad e intensidad de construccién maximas permitidas,
la ubicacion dentro de la zona, el equipamiento y servicios urbanos que estan
dispuestos, el nivel socioeconémico de la poblacion que habita las cercanias,
las vistas panordmicas, la calidad social de la poblaciéon vecina inmediata, el
nivel de segurndad publica existente, la contaminacién ambiental y auditiva del
entorno. la vocacion de uso, la calidad conceptual del proyecto constructivo, la
calidad de ios materiales empleados, el avance de las construcciones, su
estado de conservacion, su edad, etc.

Junto con lo antenor, el valuador debera identificar, de los faciores
determinados, cudles de ellos son “estadisticamente independientes” y cuales
no. es decir, qué factores toman un valor de manera “libre”, sin importar el valor
gue tomen los demas y. qué factores dependen de la cantidad asignada a
otros

Posteriormente, habra que definir una manera consistente, como la expresada
en el punto siguiente inmediato. que permita sustituir todos los factores de
homologaciéon manejados por un sélo valor numérico, con el cual sea posible,
mediante la operacion numeérica de la multiplicacion, obtener el valor del bien
en estudio con base en ofro que haya sido indagado en el mercado. Dicha
manera resulta ser toral para el desarrolio del proceso valuatorio a través de los
meétodos orientados hacia {a determinacion del valor de uso y del valor de
cambio, mismos que se expondran mas adelante.

Serd deseable que ia cantidad que sustituird a todos los factores de
homologacion sea lo mas cercana a la unidad, ya que ésta expresa
condiciones de identidad para efectos comparativos, mientras que los valores
cercanos a la misma sefalan condiciones de similitud.
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Con base en esc y considerando que el valor del sujeto en estudio se
determinara a través de la multiplicacion del valor del bien que fue indagado
por el “numero” que sustituyd a todos los factores de homologacion
considerados, es necesario que se explique el significado de este "numero”
mencionado. Si el nimero sustituto fuera menor que la unidad, se entendera
que el bien que se vallua es menos deseado por los demandantes que el bien
que esta sirviendo de comparacion en el mercado; en cambio, si éste resultara
ser mayor que la unidad, significard que el bien que se valua es mas deseable
que el bien contra el cual se esta comparando.

Es importante hacer hincapié en que, sea cual fuere el procedimiento de
sintesis y sustitucion de los factores de homologacion, éste debera ser
consistente y considerar que la dependencia de valores numericos se expresa
mediante la operacidon numénca de la multiplicacion, mientras que la
independencia con la suma de los elementos ponderados, situaciéon que de
ninguna manera es inducida por el autor, sino por los propios planteamientos y
procedimientos matematicos empleados por la teoria de decisiones, disciplina
para ia cual se aplican técnicas de valuacion.

HOMOLOGACION “HR”

Hablar de identificacién de las diferencias sustantivas entre los elementos
comparables y el objeto de valuacién no significa que en ocasiones se hara
referencia a las mas convenientes y en otras seran omitidas, sino que siempre
y en todos los casos, se deberan involucrar los mismos aspectos que, a juicio
del valuador, tengan influencia en e! valor de los bienes. Esto significa que.
antes de todo, se deberan identificar las propiedades fisicas que son valoradas
en el mercado especifico que se trate y, sobre las cuales puedan existir
diferencias que repercutan en el valor de los bienes que ahi se comercialicen.

Asimismo, sera necesario cuantificar el peso especifico con el cual contribuye,
en el valor de los bienes, cada elemento especifico (factor de homologacion)
representativo de cada diferencia identificada y que e! tomador de decisiones
hace intervenir en su proceso de comparacién, ademas de la cantidad
individual con que se medira la deseabilidad de cada elemento mencionado en
el mercado.

La escala que se elija para medrr los aspectos de deseabilidad referidos, podra
ser expresada en términos absolutos o en términos relativos segun convenga,
es decir, podra establecerse con base en porcentajes o en puntuaciones del
cero al diez, por ejemplo, pero una vez seleccionada para cada diferencia
especifica que se homologara, habra de mantenerse de manera consistente en
todo el proceso. lo cua! significa que si un factor es evaluado de una manera
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definida para un bien, para los demas se hara del mismo modo, aungue a cada
factor aplicado a todos los bienes (los comparables y el sujeto de estudio)
puede aplicarsele un mecanismo propio de evaluacién.

Lo expresado en el parrafo antenor significa que puede ser el caso de evaluar
cada factor de homologacién mediante un modelo especifico, sea de indole
matematica, econoémica, financiera. estadistica, etc.

Esas propiedades fisicas que fueron aludidas con antelacion pueden ser
esquematizadas, para cada bien comparable y para el objeto de valuacion,
analogamente a un arbol de probabilidad, como se muestra en la figura:

Esquema de relacion entre los aspectos de deseabilidad de un bien

El planteamiento referido expresa que cada “factor” es independiente de los
demas representados en el nodo de incertidumbre. es decir, se tratara con
factores de homologacion estadisticamente independientes. lo cual significa
que el valor asignado a uno de ninguna manera dependera de! asignado a otro.
En ese sentido, la situacion se reducira a susttuir, en el nodo de probabitidad
(nodo de homologacion). su valor esperado (valor de homologacion), mismo
que se determinara de la siguiente forma:

V.Ho,= E [F.Ho.;] [p(F.Ho.y)

donde:
V.Ho,: Valor de homologacion del bien comparable *j".
F.Ho., Iesimo factor de homologacion del bien comparabie “j".

p(F.Ho.;):  Ponderacion del iésimo factor de homologacion del bien
comparable |
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m. Numero de elementos que constituyen diferencia apreciada por el
mercado.

El valor numérico determinado con la expresién anterior servira para realizar la
sintesis del nodo de homologacion mostrado en la figura anterior, donde
simplemente se sustituiran todas las ramificaciones del nodo mencionado por el
valor de homologacion que corresponda. Dicha sustitucién se esquematiza a
continuacion:

V.Ho,,

Sintesis de un nodo de homologacion

El numero que servira para multiplicarse por el valor del bien que se conoce su
cuantia monetaria de intercambio en el mercado por indagacién y asi estimar el
del que se pretende vatuar, recibira el nombre de “razén de homologacion®, la
cual tendra |a siguiente equivalencia:

R.Ho.,=V.Ho., / V.Ho,

donde

R.Ho, Razén de homolegacién del bien comparable “j".
V.Ho,: Valor de homologacion dei bien que se pretende valuar
V.Ho. Valor de homologacion del bien comparable “j".

Cabe senalar que el valor de homologacién del bien que se pretende valuar se
obtendra de Ja misma manera aplicada para determinar el valor de
homologacién ‘de cada bien comparable y que, las ponderaciones de los
factores de homologacion deberan expresarse en escala relativa, es decir, en
términos porcentuales, respetando la siguiente condicion:

2 p(F.Ho.;) = 1
=1
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EL ENFOQUE DE MERCADO (METODO DEL VALOR
DE CAMBIO)

Este método es también llamado "comparativo” 0 “de mercado”, y aplica en los
casos de valuacion de derechos y bienes muebles e inmuebles, sean nuevos o
usados, teniendo su fundamento en la consideracion que éstos tenen
deseabilidad en el mercado donde se comercializan, o cual significa que su
aplicacion gueda condicionada a la existencia del mismo, que como su
definicion econdmica senala, estara integrada por oferta y demanda.

Tras verificada la presencia de ambos integrantes que definen el mercado
especifico, habra que extraer de el los valores representativos con que oS
bienes o derechos son “cambiados” de las manos de los oferentes a las de los
demandantes. Es dificil conocer de hecho operaciones concretas de
intercambio de bienes y/o derechos, asi como el valor involucrado, lo que
comunmente se difunde en el medio es el precio pretendido por los oferentes vy,
eventualmente, las propuestas que los demandantes hacen para adquirir {as
cosas. Sin embargo, es evidente y defintivo que dichas operaciones se
realizan por ofras cantidades que, seguramente, se ubican entre ambas
posturas, marcando asi el concepto de valor, lo cual no significa que éste se
encuentre a la mitad de la banda que se forma por las primeras cantidades
referidas, aunque también podria decirse que dichas operaciones se efectuan
por debajo dei precio en que son ofrecidas y, en ese sentido, el valuador aplica
el concepto del “factor por negociacién” (F.Ne.).

Se definira al factor por negociacion (F.Ne.) a aquel por el cual, con base en el
precio Indagado en el mercado del elemento que integrara la muestra, se
estima el valor que podria tener dicho elemento, es decir, la probable cantidad
en que podria efectuarse el intercambio del bien o derecho en el ambito propio
del mercado en que se comercializa. Este factor por negociacién (F.Ne ) opera
en la siguiente formula, donde "P " es el precio difundido en el mercado de la
cosa, "V" la estimacion de su valor, y el subindice “i" expresa que la férmula
sera aplicable para cada elemento que integre la muestra estadistica, por lo
que dicho subindice tomara valores desde la unidad hasta “n”, parametro que
representara al tamario de la misma: .

V.C..‘ = (F-Ne-i) (P,)

Desde ese punto de vista, y considerando que el universo de bienes y
derechos que son dispuestos en el mercado puede ser muy grande, o bien, su
tamano indefinido, habra que extraer un subconjunto finito de dicho universo
que resulte ser caracteristico del mismo en términos estadisticos.
Especificamente, habra que extraer una muestra suficientemente
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representativa en términos de valor de cambio, para lo cual se considerara
como representativa para el proceso valuatono aguella muestra que tenga:

1.

Caracteristicas de identidad, o bien, de similitud en cada uno de los
bienes o derechos que la integren respecto del que se pretende valuar,
recordando gque la comparacion entre el sujeto de valuacion y cada uno
de los elementos de la muestra debe hacerse en condiciones de
identidad; si existiesen condiciones de similitud tendria que aplicarse,
antes del estudio estadistico de la muestra, un procedimento de

~ homologacion.

Propiedades de “leptokurtosis”, es decir, que su coeficiente “B." sea igual
a mayor que 3 unidades. o bien, que el valor de su coeficiente de
variacion “v" sea menor o igual a 10%, aplicando como maximo eventual
el 12% para este valor.

. Un error relativo no mayor del 7%, aunque podria tolerarse como maximo

el 10%.

. Un nivel de confianza de. al menos, 95%: sin embargo podria aceptarse

como maximo el 80%.

Lo anterior redunda en definir el tamafio de la muestra cumpliendo con fa
siguiente expresion en términos a priort

dond
n:
Z:

Vv
evc:

n=2? Vv.c.2 / ev.c.z.

e

Tamano de la muestra.

Ntimero de unidades de desviacion estandar en la distribucién normal que
producira el nivel deseado de confianza. Para el caso planteado, Z sera
igual a 1.960 cuando el nivel de confianza sea del 95%, y de 1.645
cuando este sea del 80%.

Coeficiente de variacion.

Error relativo entre la media de la muestra y la media de la media
poblacional.

Lo anterior significa que el tamafo minimo esperado de cualquier muestra sera:

(1.960) (0.10)% / (0.07)% = 7.84 = B unidades.

aunque podria aceptable, de forma mas holgada, la siguiente cantidad
proveniente de aplicar los valores “tolerados” en la misma expresién, o sea:

(1.645)% (0.12) / (0.10)° = 3.90 = 4 unidades.
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Conservadoramente, y de forma practica, podria definrse el tamafio adecuado
de la muestra, en términos a priori como se refirid anteriormente, considerando
una combinacién establecida con base en los valores ya aplicados de los
parametros involucrados en la expresion, misma que a continuacion se
desarrolla:

(1 960)° (0.10)% / (0.07) = 7.84 = 8 unidades,
(1.960) (0.10)% / {0.10)? = 3.84 = 4 unidades,
(1.960)% (0.12)2/ (0.07)° = 11.28 = 12 unidades,
(1.960)% (0.12)% / (0.10)* = 3.90 = 4 unidades,
(1.645)% (0.10Y* / (0.07)? = 5.52 = 6 unidades,
(1.645)% (0.10)2/ (0.10)% = 2.71 = 3 unidades,
(1.645)% (0.12)% / (0.07)* = 7.95 = 8 unidades,
(1.645)2 (0.12)% / (0.10)% = 3.90 =~ 4 unidades,

Puede verse que el rango obtenido de la anterior combinacién, respecto de la
cantidad de elementos que deben integrar una muestra es retativamente
amplio, (entre 3 y 12) con media de 6 unidades y moda de 4, por 1o que podria
considerarse, para fines pragmaticos, buscar siempre muestras de 6
elementos, 4 como minimo, aungue |0 que debe hacerse es recopilar la mayor
cantidad posible de elementos en el mercado que se trate para integrar la
muestra de comparacion y peder efectuar, incluso, seleccion razonada de los
elementos mas consistentes y discriminacién justificada de aquellos no
representativos,

Habiendo recaudado la muestra (al menos € o 4 elementos), primeramente
habra que registrar el rango de valor de la misma, parametro que se
determinara con la diferencia del valor mayor y el valor menor que la integren,
es decir:

‘\

r = V.C.max - V-C-min,
después se homologaran los valores que correspondan a elementos con
caracteristicas de similitud respecto del sujeto de valuacion y se calculara el
nuevo rango que provendrd de los valores ya homologados y que permitiran
establecer la comparacién en términos de identidad, esto es:
Fho. = V.C.ho.max — V.Cono.min,

posteriormente se calculara la diferencia de ambos rangos:

d=r—ry.



si esta diferencia resultare negativa, querra decir que el proceso de
homologacion fue incorrecto y que se deberan hacer adecuaciones
consistentemente coherentes, pues el objetivo de la homologacion es
establecer la concurrencia de los valores hacia uno caracteristico de la
muestra, lo cual Unicamente se logra cuando el rango de los valores
homologados es menor que el que existia antes de ese proceso, es decir
cuando esta diferencia es positiva

Una vez que el valuador apruebe su homologacion, verificara que la muestra
cumpla con la condicién que sea establecida en lo relative al nivel de confianza
de la misma, es decir, se calculara “Z” a través de la siguiente férmula:

— 2 2,112
Z=(neyc Iwe?)

Los estadisticos sefialados en la expresion anterior se calcularan a través de
las siguientes formulas estadisticas.

we =1n X V.C,
=1

ovc =[1/n E‘(V-C-i - llv.c.)zlm.

W = oyve. ! pve.

donde:

V.C.. Cada uno de los elementos que integran la muestra del valor de cambio
de los bienes y/o derechos idénticos o similares al que se esta valuando.

pvc. Media muestral del valor de cambio.

ovc . Desviacion estandar del valor de cambio en ia muestra.

v Coeficiente de variacion del valor de cambio.

Posteriormente se comparara el valor de *Z” determinado, con lo expresado en
la tabla que a continuacién se muestra.
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Si la muestra no logra el nivel de confianza requendo, se debera elegir uno de
estos dos caminos: depurar la muestra cuando esta tenga un tamano amplio
que lo permita, o bien, indagar nuevamente en el mercado que se trate para
incluir mas elementos a la muestra. Después de aplicar cualquiera de ellas, con
elementos ya homologados, se calculara de nueva cuenta el mivel de confianza,
recurriendo a este mecanismo tantas veces como sea necesario, hasta cumplir
con &l

E! valor del bien y/o derecho que se esté tratando sera caractenzado por la

siguiente expresion, la cual considera los valores maximo y minimo extraidos
de la indagacion de mercado:

VC. . =(V.C.nntdpye +V.CLal) 16,

donde:

VC.u. Valor de cambio del sujeto de valuacion.

v g’ Media muestral del valor de cambio.

V.C.min: Valor de cambio minimo indagado en mercado.
V.C.max: Valor de cambio maximo de la indagacion de mercado.

Es importante acotar que en casos como los de la valuacién de inmuebles es
necesario trabajar con valores de cambio unitarios, pues en las cuantias de
intercambio de estos bienes se involucra su extension y, en ese contexto,
inmediatamente después de aplicar el factor por negociacion (F.Ne.,) a los
precios indagados en el mercado. habra que calcular dichos valores de cambio
unitarios e integrar con ellos la muestra.

Los valores de cambio unitarios simplemente seran determinados mediante e!

cociente que resuite de dividir el valor de cambio proveniente de multiplicar el
precio extraido de mercado (P.,} por el refendo factor por negociacion (F.Ne.)),
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entre la extension del blen que se esté tratando, esto es, para el caso de
terrenos:

V.C.;= (F.Ne.)) (P.)/ A.Te.,
y en el caso de terrenos con edificaciones.

V.C.’;= (F.Ne.;) (P.;}}/ A.Co,;,
donde: |

V.C.'\. Valor de cambio unitario de cada uno de los elementos que integraran la
muestra (bienes y/o derechos idénticos o similares al que se esta

valuando).

F.Ne.: Factor por negociacion aplicado en e! caso de cada elemento indagado
en mercado

...  Precio de mercado indagado para cada casc de los bienes de la
muestra.

A.Te.: Area de terreno.
A.Co.:Area de construccion que integran las edificaciones del solar (terrenc).

Lo anterior significa, para finalizar, que el valor de cambio unitario medio

debera aplicarse de la siguiente manera, para el caso de terrenos, a efecto de
obtener el valor de cambio correspondiente ai bien sujeto de valuacion:

= [A.TE.J[ (v-c-’min + 4].1.\/_(;" + V.C.'ma,) / 6],

y. para el caso de valuar edificaciones en solares (terrenos), se aplicara:

V.C. = [A.COJ[ (V.C.'min + dpvc- + V.C." o) 6],

donde:

V.C.. Valor de cambio del sujeto de valuacién.

ATe. Area del terreno o solar que se valla.

ACo., Area de construccidn que integran las edificaciones del solar
(terreno) que se estan valuando.

Hv e Media muestral del valor de cambio unitario.

V.C mml Valor de cambio unitario minimo indagado en mercado.

V.C. ' max. Valor de cambio unitario maximo de la indagacion de mercado.
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EL ENFOQUE RESIDUAL (METODO DEL RESIDUO)

El método es también llamado “residual’, y su premisa fundamental indica que
es posible encontrar el valor de cambio individual de un elemento que integre
una unidad economica en un momento dado, a partir del valor de usc o de
cambio de toda ella, pero reduciéndolo con el costo propio del complemento del
conjunto; es decir, que sI se desconoce el valor de cambio de un elemento
perteneciente a un conjunto entendido como unidad econémicamente divisible,
éste puede determinarse a traves de la reduccion del valor de cambio o de uso
asociado con dicha unidad, hecha con los costos netos de reposicién de los
componentes restantes de |la misma

Obvio es que at hablar del valor de una unidad econémicamente divisible nos
referimos al correspondiente por su mayor y mejor uso en condiciones de bajo
nesgo, sea éste valor de uso o valor de cambio; sin embargo, no debe .
confundirse esta idea con el concepto de unidad econdmica minima indivisible,
ya que el segundo es integrante de la primera y no al reves.

Este método es empleado principalmente para estimar el valor de los predios
de bienes inmuebles, pues los bienes inmuebles son considerados como la
unién de un terreno o solar, edificaciones © construcciones, instalaciones
especiales, elementos accesorios y obras complementarias, y a todos éstos,
menos ai terreno, se les puede establecer un costo neto de reposicion
especifico; aungque también puede ser utiizado en la valuacion de derechos o
de otro tipo de bienes.

Pragmaticamente, el método consiste en establecer, antes de todo, el valor de
uso o el valor de cambio que le corresponde a la unidad completa, en la que el
bien que quiere valuarse es parte; por separado se determinardn los costos
netos de reposicion de los demas componentes y se adicionaran; y
posteriormente, esta suma sera restada del valor de la unidad econémicamente
divisible, con lo cual se estara estableciendo el “valor residual” que le
correspondera al bien que se valua.

Recuérdese que el valor de cambio provendra de la indagacién que se efectie
en el mercado propio de los bienes similares o idénticos al que pertenezca la
unidad econémicamente divisible. considerando que cuando se trate de bienes
similares se mclurréd el proceso de homologacion respectivo; por su parte, el
valor de uso se determinara mediante la capitalizacion de los beneficios que ia
mencionada unidad genere realmente, o bien, sea capaz de generar; en el
primer caso se procedera directamente a calcular el valor presente de las
rentas que se cobraran mediante la deflactacidn de las mismas con la tasa de
interés que sea aplicable (tasa de productividad), pero en el segundo serd
necesario. primeramente, proceder con una indagacion de mercado v,
eventualmente, también homologar para definr ja cantidad a la .que
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ascenderian los posibles beneficios producidos en el futuro; finalmente, los
costos netos de reposicion de los complementos de la unidad ya referida se
estableceran desmeritando el costo de reposicidon nuevo de cada uno de ellos
por las consideraciones particulares de los mismos por lo que respecta a su
vida agotada, obsolescencia técnica y economica.

Resulta importante sefalar que, cuando el método parta del valor de cambio
recibira el nombre de “residual estatico”, pero cuando se aplique con el valor de
uso se llamara “residual dinamico”. No obstante, debe tenerse presente que la
metodologia sera “estatica” cuando no se considere el valor del dinerc en el
tiempo, y cuando si se haga sera “dinamica’, por tanto puede decirse gue, al
contrario del residual estatico, el dinamico aplica una visién financiera.

Cuando se value un terreno baldio de cualguier extension, y requiera hacerse
por esta técnica, sera necesario formular la “hipotesis” de que el predio en
cuestion actualmente es parte de una unidad econdmicamente divisible
concluida y nueva, que coresponda al principio fundamental de valuacién
{mayor y mejor uso en condiciones de bajo riesgo), lo cual constituye la forma
estatica del residual; o bien, la suposicién consistira en plantear una situacién
que contemple que en el solar seran ubicados, al paso del tiempo, otros
elementos que junto con el predio conformaran la unidad econémicamente
divisible que se trate, desarrollandose asi la forma dinamica del método del
residuo.

Al haber dicho que la perspectiva estatica de la metodologia considerara que el
terrenc ya es parte de la unidad en estado nuevo, simplemente se quiere decir
que, al valor de cambio de la misma, fundamentado en la indagacion de
mercado correspondiente, se restaran los costos de reposicién nuevo de las
edificaciones © construcciones. de las instalaciones especiales, de los
elementos accesorios y de ias obras complementarias que deberian existir para
dar lugar a la unidad econémicamente divisible terminada en estado nuevo
como se ha dicho, ademas de las comisiones y utilidades derivadas de {a
percepcion equivalente al valor de cambio referido, asi como también los
gastos inherentes de los costos que reciben el nombre de “indirectos”. Esto
puede expresarse de la siguiente manera:

V.C.roomeno = V.C. = C.R.N.cioeace — C. ¥y U. — I.

O bien.
V-C.xterfeno = V-U. - C-R-N-c'ie'aaloc - c’- y U- - l-
donde:
V.C. serreno. Valor de cambio del terreno por valuar.
v.C- Valor de cambio de |la unidad econdmicamente divisible.

39



V.U Valor de uso de la unidad econdmicamente divisible.

C.R.N.cieeaoc Costos de reposicién nuevo de las construcciones,
instalaciones especiales, elementos accesorios y obras
complementarias del inmueble.

CyuU Comisiones y utilidades vinculadas con el valor de cambio
o de uso.

L. Indirectos de los costos de reposicion nuevo.

Por su parte, la forma dinamica del método residual es un procedimiento
analogo al seguido en el anaiisis de un negocio en marcha de tipo inmobiliario,
en el gue se establecera que el valor del predio es igual al valor presente neto
de los fiujos de efectivo neto que se formulen, deflactados a través de la tasa
de productividad o tasa de interés que seleccione el tomador de decisiones
(valuador). Para ello se tomara en cuenta que el terreno sera complementado
paulatinamente por las edificaciones o construcciones, por las instalaciones
especiales, por los elementos accesorios y por las obras complementarias,
incurriendo asi en erogaciones al paso del tiempo que corresponderan a los
costos de reposicién nuevo de estos elementos y, por supuesto, también a sus
indirectos; asi mismo y paralelamente, se fijaran como ingresos o beneficios
periddicos las cantidades que se establezcan equivalentemente al valor de
cambio o de uso, segun considere el estudio, de la unidad econdémicamente
divisible, menos las comisiones y utilidades que procedan de estas
percepciones

Sobre la forma dinamica. resta decir que {a formulacion de los flujos de efectivo
neto se hara a partir de la diferencia que se apligue en instantes determinados
al paso de! tiempo de los ingresos © beneficios, menos las comisiones y
utilidades de éstos, menos los costos de reposicibn nueve de los

complementos del terreno. menos sus indirectos respectivos. Lo anterior puede
definirse con 1as expresiones siguientes:

V-C-xterreno = §1(1+T-P')'j (V'c'j - C'R'N'j(c.ie,ea.oc) -C. Yy U'i - l'j).
o bien:
V-c-xterreno = }E=1(1+T.P.).j (V.U.j - C-R-N-j{c.ie.ea.oc) -C. Yy Ul - IJ)

donde:;
V.C xerreno: Valor de cambio del terreno por valuar.
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TP. Tasa de productividad o de interés de deflactacion de los
flujos de efectivo neto.

V.C. Valor de cambio de la unidad econémicamente divisible en
el ]-ésimo instante.

V.U, Valor de uso de la unidad econémicamente divisible en el |-
ésimo instante.

C.R.N,c.eeaoc) Costos de reposicion nuevo de las construcciones,

instalaciones especiales, elementos accesorios y obras
complementarias del inmuebie en el [-ésimo instante.

Cyuy, Comisiones y utilidades vinculadas con el valor de cambio
o de uso aplicables en el j-ésimo instante.

L, Indirectos de los costos de reposicidn  nuevo
correspondientes al j-ésimo instante.

n. Total de periodos analizados en el metodo

Cabe acotar la Importancia de la tasa de interés de deflactacion que sea
elegida, pues si los flujos de efectivo neto se formulan en términos de unidades
monetarias constantes de 1a fecha en que se valla, o cual es lo recomendable,
la tasa de interés o de productividad que debera aplicarse sera de tipo “real’; si
por el contrario, fueran formulados mediante unidades monetarias corrientes,
entonces se deflactaran con tasas de productividad o de interés de tipo
"nominal”.

La aplicacién de! método del residuo de ninguna manera garantiza el éxito en io
que a la valuacion del bien se refiere, pues ai tratar con la diferencia de un
valor, menos mas de un costo, podria obtenerse un resultado negativo, lo cual
se debe interpretar como un valor resultante nulo. Con esto habra de tenerse
sumo cuidado, pues cabe la posibilidad de que el minuendo {(valor de uso o de
cambio) o el sustraendo (suma de las comisiones y utilidades, de los costos de
reposicion nuevo de los complementos del terreno y de sus indirectos) hayar.
sido calculados de una manera inapropiada.

Ocasionalmente para el calculo de los costos de reposiciéon nuevo se aplican
costos paramétricos, y para las comisiones, utilidades e indirectos cantidades
relativas o porcentuales, lo cual da agilidad a este método, pero puede darse
lugar a imprecisiones intolerables que redundaran en la obtencidn de los
resultados negativos que referimos, o bien, a valores discordantes con el
sentido comun; por tal motivo es aconsejable que siempre se revisen las
magnitudes empleadas en la formuiacion del método residual en términos
absolutos, es decir, en términos de las unidades monetarias empleadas y sus
fracciones, con e! fin de asegurar una valuacién adecuada.
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METODOS ALTERNATIVOS PARA LA VALUACION DE
TIERRA

EL MeTtopo “HR"”

Para el tema tratado, esta faceta del método es apiicable para determinar el
valor de cambio de terrenos ubicados en zonas de alto grado de saturacion.
sobre ios cuales pueden existir o no edificaciones Las pnincipios que sustenta
al método son aquellas que ia practica valuatoria generaimente aplica en el
ambito urbano (casas habitacidn, departamentos en condominio, locales
comerciales, despachos de oficina, etc.). Sin embargo. si el objetivo fuera
valuar la tierra sobre la que se ubican o ubicaran inmuebles ligados a la
explotacion econémica, sera mas conveniente realizar esta accién mediante
técnicas financieras o de evaluacion de proyectos. © bien. habria que revisar la
hipotesis planteada y definir si es posible seguir este’'camino aiternativo.

El método plantea que el valor de cambio (valor de mercado) de un inmueble
es aquel con el cual se realiza el intercambio del mismo (compraventa), este
puede ser expresado en términos ponderados de su costo neto de reposicion
(valor fisico) y de su valor de uso (valor de capitalizacion) a través de 1a
siguiente expresion.

V.C. = [(a) (V.F.) + (b) (V.U.)]/ (@+b) ea1n

donde:

V.C.' Valor de cambio del inmueble en cuestién.

V.F.. Valor fisico 0 costo neto de reposicion del inmueble en cuestion
V.U Valor de uso del Inmueble en cuestidn

a Parametro ponderador del valor fisico.

b: Parametro ponderador del valor de uso.

Por otro lado, el factor de comercializacion de un inmueble cualquiera se define
como:

FC.=V.C./VF,

Expresion de la cual puede espejarse el valor de cambio. el cual cumplira con
la siguiente igualdad:

V.C.=(F.C)(V.F) .12

Donde las vanables involucradas son del nmueble:
V.C.: Su valor comercial.

V.F.: Su valor fisico o costo neto de reposicion.
F.C.. Su factor de comercializacion
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Como es loégico pensar,” un inmueble serd comercializado en una cuantia
superior a la representada por su valor fisico, lo que significa que,
normalmente, su factor de comercializacion sera supernor que la unidad, sin
embargo. en un momento determinado y por condiciones de recesion, podria
ser dispuesto en el mercado en una cuantia inferior, por io que, con base en
esto, dicho factor de comercializacion podria ser menor que la unidad, pero
definitvamente, siempre sera mayor que cero.

E! valor fisico de un inmueble integrara, como siempre, el valor de cambio de!
terreno y los costos de reposicion nuevo (valores de reposicion nuevo) de las
construcciones, de las’instalaciones especiales, de los elementos accesorios y
de las obras complementarias. debidamente reducidos por los factores
respectivos, es decir:

V.F. =V.C.orreno + C-N-R-c,ie.ea.oc eq. (3)

donde’

V.F: Valor fisico de un inmueble.

V.C .iaereno. Vaior de cambio del terreno del inmuegble.

C.N.R.ceesoc Costo neto de reposicién de las construcciones,

instalaciones especiales, elementos accesorios y obras
complementarias del inmueble.

No obstante lo anterior, es posible establecer una proporcion a través del valor
de cambio del terreno de un inmueble y su valor fisico, misma que a
continuacion se muestra:

P =V.Cereno/ V.F.,
que sera equivalente a:

p= R.Te./ C.N.R.,c,le.ea.oc-

con 1o que se desprende lo siguiente;

V-C-terreno = (p) (VF) eq. (4)

donde

V.C.emeno.  Valor de cambio de! terreno del inmueble.

VF.: Valor fisico de un inmueble.

D Porcentaje con el cual participa el terreno del inmueble en su valor
fisico
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Es evidente que el complemento con la unidad del parametro “p" representaré
el valor neto de reposicion de las construcciones, instalaciones especiales,
elementos accesorios y obras complementarias del inmueble en cuestion, lo
cual quedara representado del siguiente modo:

CNR C1e 83,00 = (1 - p) (VF)

Con lo hasta ahora planteado, han quedado establecidos tres parametros: “a’,
“b” y “p", los cuales tomaran valores del conjunto de los numeros reales
nositivos, ademads “p” solo podra tomar valores mayores que cero, pero
menores que la unidad. El valor de estas tres literales sera fijado por el sano
criterio sano del valuador y con base en su experiencia adquirida por la practica
profesional; esto quiera decir que sera €l mismo quien fijara la ponderacion del
valor fisico y del valor de uso capitalizacion y que, segun su sensibilidad y
principios de balance, establecera para cada caso el porcentaje de
participacion del terreno con respecto a la totalidad del valor fisico del
inmueble.

No obstante, aun falta resolver el problema de determinar, mediante las
premisas expuestas, el valor de cambio de un terreno situado en una zona
urbana con alto grado de saturacion. Si se iguala la eq. (1) con la eq. (2) y se
despeja e! valor fisico se tendra que:
FC(VE)Y=[a(V.F)+b(V.U)}/(a+ D)
VF.[FC -{a/{a+b)}]=[b(V.U)/(a+Db)
VFE.=[b(VU)]/[F.C.(a+b)—a] eqa®

Sustituyendo la eq. (5) en la eq. (3) y despejando de |a expresion el V.C ierenc.
se encontrara lo siguiente.

V.C.terrono = {(b) (V.U.) / [(F.C.) (a + b) — a]} - C.N.R.cjie.0a.0c'
Por otro lado, st se sustituye la Eq. (3) en la Eq. (4) se puede encontrar que:
V.C ereno = P (V.C.terreno + C.N.R cie.ea.oc)
V.C terreno = {P) (V Citerreno) * (P) (C.N.R.c e e.0c)

V.C.ierreno — P (V.C.ierreno) = P (C.N.R ¢ eeaac)

! Expresidn para determinar el valor de tierra de un iInmueble gue es exclusivamente rentado, a
partir de su valor de capitalizacion, de! factor de comercializacion y los ponderagdores del valor
comercial de la zona ("a" y “b", que son fijados por criteno del valuador).
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V.Cierreno (1= p) = P (C.N.R.cieeaoc)
V.C.terreno = P (C-N.R.ciceaoc) /{1 —P) e t®
Si se sustituye la eq. {3) en laeq (2) podra ver que:
V.C. = (F.C.) {(V.C.ierreno ¥ C.N.R.¢cjccanc) ea
Sustituyendo ia Eq. (6) en la Eq. (7}, y despejando F.C. se tiene que:
V.C.=F.C. [{{p) (C.N.R.cieeanc) / {1 = P)} + C.N.R.cjeeaocl;
V.C. =[FC /(1-p]I(P) (CNReesoc) + (C.N.Rcieeaoc) (1 =Pl

V.C.=[F.C.7(1-p)][(p) (C.N.Rcieeaoc) + C.N.R.cieeaoc = (P) (C.N.R.cizeanc)];

V.C.=[F.C.7(1-p)] [C.N.R cieaoc]

F.C.=(V.C.) (1 - p)/ C.N.R.¢c0n0c’
Despejando de Eq. (2) el valor fisico se obtiene:
V.F.=V.C./F.C. i

Posteriormente, si se sustituye la eq. {(8) en ila Eq. (3) y se despeja el valor de
cambio del terreno se llegara a la siguiente igualdad:

V.C./IFC =V.C.ieneno * C-N-R-c.le.ea.oc

V.C.iameno = (V.C. /F.C.) = C.N.R.cic0a0c°

Es necesario reiterar que este método es aplicable para determinar el valor de
cambio de terrenos que se ubiguen en zonas con un alto indice de saturacion,
mismos que pueden tener construidas edificaciones sobre ellos, o bien, carecer
de ellas. por lo que debe excluirse su aplicacidbn sobre inmuebles
comercializados en mercados especializados, con condiciones anormales o,
simplemente, con manejos "sui generis” por estar ligados a una explotacion
economica especifica.

2 Expresion para determinar el factor de comercializacion de un bien inmueble, para el caso de
no exislir un mercado de terrenos en la zona, y por ende, no es posible determinar la cuantia
del valor neto de reposicion. El porcentaje de participacion del valor del terreno respecto al
valor fisico de todo el inmueble {“p7), es fijado segln la experiencia y el criteric del valuador,

s teniendo en cuenta el principio del balance en valuacion.

Expresién para obtener el valor de tierra de un inmueble, sobre la base de su valor comercial
o valor de venta, el factor de comercializacion de Ia zona y el valor de sus construcciones.
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EL METODO DE LA REPERCUSION DE TERRENO

La repercusion de terreno (R Te ) es la cantidad del valor total del un terreno de
un inmueble que impacta a cada unidad de superficie construida en él Se
define de la siguiente manera

R.Te. = V.C.i.reno / A.Co.

donde.

R.Te.: Repercusidn de terreno correspondiente al predio.
V.C.emrens.  Valor de cambio del terreno en cuestion.

A.Co.: " Area total de construccion del inmueble.

No obstante, sabiendo que:
A.Co. = (A.Te.} (N.N.) (C.0.S8.)
y que:
V.C. terreno = V.C.terreno / A.Te.
también puede aplicarse la siguiente igualdad:

R.Te. = V.C."sereno / [(N.N.) (C.0.S.)]

donde:

R.Te.: Repercusion de terreno correspondiente al predio.

V.C lemeno.  Valor de cambio unitario del terreno en cuestion.

NN Numero de niveles que integran a la construccion.

C.Os: Coeficiente de ocupacién del suelo o densidad de construccion.

Cuando sobre un terreno se ubiquen “j” tipos de edificaciones construidas en éi,
referidos a través del parametro contador “t", la repercusion de terreno del k-
ésimo tipo se determinard con base en el costo neto de reposicion de la
construccion que se trate, es decir;

R.Te. = [C.N.R./ C.N.Rurorai] [V.Cutorreno ! A.CO.{]
R.Te. = [(C.N.R.")} (V-Crtarranc)] / C.N.R.coa

donde:
R.Te.. Repercusion de terreno del tipo de construccién “t”.
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C.N.R.¢ Costo neto de reposicion de las construcciones correspondientes
al tipo 't

CNR': Costo neto de reposicion unitario de las construcciones
correspondientes ai tipo “t".

C N.R.otar  Costo neto de reposicion de los “j" tipos de construccion, es decir,
del total de las construcciones ubicadas en el nmueble.

V.C terreno:.~ Valor de cambio del terreno en cuestion.

A.Coy Area de construccién del tipo de construccion “t”.

J- Numero de tipos de construccion existentes en el inmueble.

Lo anterior significa que el subindice “t" tomara los valores de los "|" tipos de
edificaciones, es decir, tendra valores desde la unidad hasta “". Las
repercusiones de terreno calculadas para cada tipo de construccion del

inmueble guardaran ia siguiente relacidén con la repercusion de terrenc general
i
R.Te.= C.N.R.iotai / Z (C.N.R.;/ R.Te.)
t=1

donde;

R Te.: Repercusion de terreno correspondiente al predio.

CNRga:  Costo neto de reposicion de los “k" tipos de construccion, es
decir, del total de las construcciones ubicadas en el inmueble.

CNRy Costo neto de reposicién de las construcciones correspondientes
al tipo “k". '
RTey Repercusion de terreno del tipo de construccidon “k”.

Este método de valuacion de terrenos es aplicable cuando se pretende valuar
un terreno a través de otros (al menos dos) que posean el mismo uso, pero que
tengan diferente superficie y diferente edificabilldad. Podria aplicarse también,
si se cuenta con un estudio estadistico, al menos dos “medias” de superficie y
dos de valores netos de reposicion unitanos de terreno ya homologados, cor
los que se formaran, al menos, dos pares ordenados. Se aplicara, por cada par
ordenado, alguna de {as dos siguiente expresiones, segun proceda:

R.Te.; = V-C-iterreno / A.CO.i
R.Te.i = V.C.iorrene | [(N.N.;) (C.0.S.)]

donde’

RTe.,: Repercusion de terreno correspondiente al iésimo predio o par
ordenado procedente de un estudio estadistico.

V.C.iemeno.  Valor de cambio del iésimo elemento (terreno) cuyo valor es

sabido.

ACo. Area maxima permitida de las edificaciones que pueden ser
construidas en el iesimo terreno cuyo valor se conoce.
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V.C.lemreno Valor de cambio unitario del iésimo predio (terreno) del cual es
conocido su valor,

N N.. Numero maximo de niveles que se permiten construir el iésimo
terreno con vaior sabido.
C.0.5.: Coeficiente de ocupacion de suelo correspondiente al iésimo

predio del cual se conoce su valor.

Seguidamente, se determinara una funcion que relacione la superficie de los
predios con sus respectivas repercusiones de terreno, en ia que sera sustituido
el valor numérico correspondiente a la superficie del terreno que se desea
saber su valor. Dicha funcién podra ser obtenida mediante la aplicacion del
“Método de Minimos Cuadrados” o, simpiemente, mediante la interpolacion
lineal de dos pares ordenados.

Finalmente, con la repercusion de terreno obtenida para el predio que se
pretende valuar, se aplicara la siguiente expresion:

V.C.rioren = (R.Te.,) (A.Co.,)

donde:

V.C. qerreno.  Valor de cambio del terreno por valuar.

RTex Repercusién de terreno determinada para el predio por valuar.
ACo. Area maxima de !as construcciones que pueden ser edificadas en

el terreno cuyo valor quiere ser conocido.

EL METODO DE LA RAZON DE SUPERFICIE

Este método serd aplicable cuando se pretenda valuar un predio con base en
otros dos que posean el mismo uso y edificabilidad. pero diferente superficie
entre ellos y aquél por valuar. La base para tal fin la establecen dos premisas:
La primera de ellas. |la definicion de la razén de superficie:

R.Su.,;= A.Te.;/ A.Te.,

donde:

R.Su, Razoén de superficie del iésimo predic cuyo valor es conocido.
ATe . Area del iésimo predic del cual se conoce su valor.

ATe.. Area del predio que se pretende valuar.

t Sélo tomara los vaiores equivalentes a uno y dos.

Y ia segunda. la idealizacion dei comportamiento de dicha razén con un modelo
matematico del tipo:

F.Su.=R.Su."™
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donde:

F.Su. Factor por.superficie.
R.Su.: Razén de superficie
k: Indice del radical de 1a razén de superficie.

Este modelo matematico mantiene una relacion directa entre la razén de
superficie y el factor por superficie, es decir, cuando el primero crece, el
. segundo también lo hara, ocurriendo lo analogo en caso contrario; sin
embargo, si la razén de superficie es igual a cero o a la unidad, el factor por
superficie tendra, igualmente, el mismo valor. Esta propiedad resuita ser
independiente de las superficies de los predios involucrados en el metodo,
situacion que hace al modelo adecuado y conveniente en lo que respecta a su
aplicacién.

Posteriormente, se establecera la siguiente equivalencia:

V-C-x,terrano = (V-C-1,tarreno) (FSU1) = (V-C-Z’terreno) (Fsu2)

donde’

V.C .\ emreno:  Valor de cambio unitario del predio gue se pretende valuar.

F.Su. Factor por superficie del iésimo predio cuyo valor es sabido.

V.C.: Valor de cambio unitario del iésimo predio del cual se conoce su,

valor.

Acto seguido. se determinara el valor de “k” aplicable al modelo matematico,
mismo que se determinara del siguiente modo:

(V.C.verreno) {R.SuU 1) = (V.C.2'terreno) (R.Su.2™)
V.C 1 temenc) [(A.Te.s /A Te )™ = [V.C.2'tereno] [(A.Te.2 / ATe.)"™

LV C.1'temeno)+[17K] [LA(A. Te. 1)-Ln{A Te)] = LA(V.C.2'erreno)*+[1/k] [LN(A.Te 2)—
Ln(A.Te.x)] '

k [Ln(V.CJ'lerreno) - Ln(V.C.zlleﬁeno)] = Ln(A,Te.z) - [LH(A.TE.1)

k =[Ln{A.Te.;) - [Ln(A.Te.4)] / [Ln{V.C.{ terreno) — LN{V.C.2 terreno)]

donde:

ATe, Area del iésimo terreno del cual se sabe su valor.

V.C. leneno:  Vator de cambio unitario del iésimo predio cuyo valor es conocido.
k: indice del radical de la razén de superficie.

49



Por ultimo, el valor del predio en cuestion se determinara. aplicando las
siguientes equivalencias:

V'C'xterreno = (V'C'1’terreno)(A'Te-1)1Ik(A-Te-x)[(k-1)Ik]
V.C.xterreno = (V'C'Z’terreno)(A-Te-2)1’k(A-Te-x)“k_w‘k]

donde:
V.C.aerreno.  Valor de cambio del predic que se pretende valuar
V.C.'erreng.  Valor de cambio umitario del iésimo predio cuyo valor s conocido.

ATe, Area del iésimo terreno del cual se sabe su valor.
ATe., Area del terreno que se quiere valuar
k: Indice del radical de la razén de superficie.

COMBINACION DEL METODO DE REPERCUSION DE TERRENC Y DEL METODO DE LA
RAZON DE SUPERFICIE

El caso interesante a resolver ahora es la consideracion simultanea de los
meétodos de la razon de superficie de repercusion de terreno. La consideracién
que debe postularse estara en funcién de la siguiente expresién, analoga a la
~ formulada en el punto inmediato anterior:

R.Te., =(R.Te. ) (F.Su.;) = (R.Te.;) (F.Su.,)

en la que se establecen, con base en la edificabilidad {area de construcciéon
existente o potencial del predio). las siguientes equivalencias:

R.Te.; = V.C 1iereno / [(N.N.1) (C.0.S.1)]
R.Te.2 = V.C.2temen / [(N.N.2) (C.0.8.)]
F.Su., = (R.Su. )"
F.Su,={(RSuy"™
R.Su,=ACo.1/ACo,
R.Su,=ACo0.,/ACo,

ACo, = (A.Te.s) (NN4) (C.O.S.)
A.Co.;=(ATe.) (NN, (C.O.S.y)

ACo,=(ATe,) (NN, (COS,)
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donde.
RTe.,
R.Te.

V.C .\ erreno:

F.Su.:

R.Su.,
K
A.Co.,
ATe.
ATe.
N.N..‘I

N.N.,:
COS.;:

C.OSs..

Repercusion de terreno del predio sujeto a valuacion.

Repercusion de terreno del ieésimo sotar comparable.

Valor de cambio unitario del iésimo predio cuyo valor es conocido.
Factor por superficie correspondiente al iésimo terreno
comparable.

Razon de superficie del iésimo sclar comparable. -

indice del radical de |a razdn de superficie.

Area de construccion (edificabilidad) del iésimo comparable.

Area del iésimo terreno comparable.

Area del terreno sujeto a valuacion.

Numero maximo de niveles que se permiten construir en el iesimo
terreno con valor conocido (comparabie).

Numero maximo de niveles que se permiten construir en el
terreno sujeto a valuacion.

Coeficiente de ocupacion de suelo correspondiente al iesimo
predio del cual se conoce su valor por indagacién.

Coeficiente de ocupacion de suelo correspondiente al predio
sujeto a valuacion.

De lo anterior quedara, entonces. 1a ecuacion gque se muestra a continuacion:

[V.C.{ errenc][(A.Te.)(N.N.s(C.0.5.1)]"™ / [(N.N.,)(C.0.S.,)] =
[V.C.2"terreno) [{A.Te.2{N.N.;)(C.0.8.,)]"™ / [(N.N.2)(C.0.S.,)]

misma que se reduce a lo siguiente:

(V-C-1'terreno)(N-N-Z)(C-o-S-z) / (V-c-z’terreno)(N-Nd)(c-0-5-1) =
[(A.Te.2)(N.N.;}{C.0.5.,;) / (A.Te.;)(N.N.;)(C.0.S. )1

[(V-C.+’torreno(N-N.2)(C.0.S.2) / (V.C.2"ereno}(N-N.s)(C.0.8.4)]" =

(A.Te.2)(N.N.2)(C.0.S.;) / (A.Te.1)(N.N.,)(C.0.S.,)

Despejando el exponente k™ de la formula anterior se tiene:

k = (In[A.Te..}+In[N.N.,]+In[C.0.S..}-In[A. Te.,)-In[N.N..]-
IN[C.0.S..]) / (In[V.C.1"serreno]*IN[N.N..]+In[C.0O.S..]-In[V.C.2’ errenc]-

donde:
k.
A.Te.i'
N.N.,:

In[N.N..]-In[C.0.S.,])

indice del radical de 1a razén de superficie.

Area del iésimo terreno comparable.

Numero maximo de niveles que se permiten construir en et iésimo
terreno con valor conocido (comparable).
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C.0S.: Coeficiente de ocupacién de suelo correspondiente al i€simo
predio del cual se conoce su valor por indagacion.
V.C.lerreno.  Valor de cambio unitario del iesimo predio cuyo valor es conocido.

Finaimente, el valor del predio en cuestiéon (sujeto de valuacion) se determinara
aplicando las siguientes equivalencias:

V-Coxterreno = (V-C.1'terenc)(A-Te-1) "[(N-N. )(C.0.8. )] ™
(A.Te. . }(N.N.,)(C.0.S.,)]'*

V.C. =xterrenc = (V C. 2 terreno)(A Te. )‘Hk[(N N )(C .0.S. )][(1-k)lk][
(A.Te,)(N.N.,)(C.0.S.,)]*"M

donde:
V.C.xerreno.  Valor de cambio del predio sujeto a valuacion.
V.C.lerreno.  Valor de cambio unitario del iésimo predio cuyo vator es conocido.

ATe.: Area del iésimo terreno comparable.

ATe, Area del terreno sujeto a vaiuacion.

N.N.. Numero maximo de niveles que se permiten construir en el iesimo
terreno con valor conocido (comparabie).

NN Numero maximo de niveles que se permiten construir en el
terreno sujeto a valuacion.

CcQOs, Coeficiente de ocupacion de suelo correspondiente al iésimo
predio del cual se conoce su valor por indagacion.

COS. Coeficiente de ocupacién de suelo correspondiente al predio
sujeto a vatuacion.

K: indice del radical de 1a razén de superficie.

EL ENFOQUE Fisico (METODO DEL COSTO NETO
DE REPOSICION)

Este es un método aplicable al caso de valuacion de bienes muebles e
inmuebles, y no para la valuacion de derechos. Es especiaimente recurrido
para establecer cantidades de aseguramientoc de bienes, pues como su nombre
indica, calcula el costo que tendria “reponer” un bien especifico en términos
efectivos, en el estado que se encuentre en un momento determinado, lo cual
es acorde con el propoésito primordial de un seguro.

Tiene el principio de considerar en su aplicacion al costo de adquisicién en
mercados primarios, es decir, al precio (costo de produccién mas gastos mas
utilidad) como fuente del valor original de los bienes, su objetivo, entonces, es
determinar la cantidad de dinero que deberia erogarse a efecto de reproducir al
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bien sujeto de valuacion de forma idéntica o similar incluyendo ta utilidad de su
productor, pero descontandole, primeramente, los demeéritos propios debidos al
tlempo en que ha estado en uso, seguidamente, los debidos al estado fisico en
que se encuentre al momento de la valuacién por dicho uso vy, finalmente, los
debidos a su obsolescencia técruca y/o econdémica que resulte por la posible
aparicion de nuevos bienes sustitutos que incorporen adelantos tecnologicos
en si, o bien, mejoras en su proceso de produccion que reditien ahorros
sustanciales y, como consecuencia, redunden en la disminucion del costo de
fabricacion.

Como puede verse, el método equipara el concepto de valor con el de precio
{para el productor) o costo de adquisicion (para el consumidor) y lo llama “costo
de reposicién nuevo” (C.R.N.), pero unicamente cuando se trata de un bien
nuevo, sin uso y de adquisicién reciente, pues cuando es el caso de tratar con
un bten que no reune estas caracteristicas, dicho costo de reposicion nuevo es
afectado, normalmente reducido. por 1a aplicacion de factores especificos que
dan lugar al concepto de ‘costo neto de reposicion” (C.N.R.) y que son
denvados de;

1. Los anos que ha estado en uso,
2 La wigencia del bien desde ei punto de vista de su uso tecnologico, vy,
3. El grado de conservacion o mantenimiento que haya recibido.

Los arfos que ha estado en uso el bien a valuar se incorporan al metodo a
traves del “factor por vida agotada” (F.Va.), el cual considera los afios que ha
estado en uso el mismo desde su fecha de su adquisicién, es decir, su “vida util
consumida” (V.U.C.) y el periodo que en total podria usarse el bien en cuestion,
0 sea. su “vida util total” (V.U.T.}). ambas bajo los criterios que seran expuestos
mas adelante, aunque cuando se desconoce la fecha de adquisicion, se acude
a la experiencia del valuador. quien podria aplicar un factor estimativo
fundamentado razonablemente en una inspeccion visual del bien.

La vigencia tecnolégica se expresa a través del “factor por obsolescencia
técnica” (F.Ot), que se determina mediante la observacion directa por el
valuador atendiendo al modelo del bien y a la vigencia de su uso actual.

El grade de conservacién o mantenimiento que haya recibido el bien es
reflejado a traves del “factor por conservacion” {F.Co.), también llamado “factor
por mantenimiento” (F.Ma.). Este indicador se establece por el valuador
mediante observacion directa y atendiendo a su experiencia.

Cabe senalarse que los indices o factores fundamentados en la experiencia de
los valuadores suelen asignarse mediante calificaciones expresadas en la
escala del uno al diez. Con esto se establece una jerarquia del estado de los
bienes, donde corresponde el valor de diez a los bienes nuevos sin usarse,
nueve a los bienes nueves con poco uso y en perfecto estado, disminuyendo
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hasta el valor de cuatro, que significa “muy mal estado’™. Los valores tres, dos, y
uno significan que el bien se encuentra en estado de desecho. Posteriormente.
esta calificacion se divide entre diez para obtener un valor decimal y poder
aplicarla con el principio del “factor por demérito” (F.De.) que sera abordado
mas adelante

Los mecanismos a emplearse para la determinacion del costo neto de
reposicion son dos, y solamente puede seguirse uno de ellos -

1. Forma de la linea recta directo. el cual contempla asignacion de
valores a cada factor de depreciacion o demeénto en forma directa.
segun el bien a valuar, representandose por la expresion’

C.N.R. = C.R.N. [(F.Va.)(F.Co.)(F.Ot.)]

2. Forma de la linea recta ponderado. el cual contempla asignacion de
valores a cada factor de depreciacidn o demeérito, al cual previamente
se le considerd una importancia determinada segun el bien a valuar,
caracterizandose por la expresion:

C.N.R. = C.R.N.[(F.Va.)(A) + (F.C0.)}(B) + (F.OL.)(C)]

donde “A", "B" y "C" resultan ser las ponderaciones consideradas a
criterio por el valuador, dependiendo del activo que se esté tratando

Cabe resaltar que es mucho mas comun fa aplicacién del primer mecanismo
gue la del segundo. lo cual no tiene una justficacion propiamente dicha,
aungue lo que parece aceptarse con ello es que existe dependencia entre los
conceptos de edad, conservacion y obsolescencia de los bienes, pues al
afectar al costo de reposicion nuevo por e producto de los factores
correspondientes se indica esta situaciéon; en cambio, el segqundo mecanismo,
ademas de considerar el grado de participacion en el costo neto de reposicion
de cada uno de estos conceptos a través de la ponderacion de los factores,
establece independencia de los mismos por aplicar el principio de la sumatoria,
lo cual, en opinion de algunos, es lo mas razonable en virtud de los resultados
que se obtienen cuando estos tres factores torman simultaneamente valores
diferentes de la unidad.

La aplicacién del método del costo neto de reposicidn podria ser inadecuado
bajo ciertas circunstancias de valuacién. especialmente cuando se trata de
bienes usados o que son destinados a fa produccion de beneficios econémicos
o financieros, pero sin duda aporta una primicia para la determinacion de la
cuantia monetaria que podria alcanzar un bien en mercados primarios. pues es
innegable que el concepto del costo de adquisicion de un bien corresponde al
momento en que este concepto, junto con el de valor y precio, tienen una
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equivalencia numérica (el momento de! intercambio entre el oferente y el
demandante), sin olvidar que la idea de un bien nuevo con la que se esta
partiendo

No obstante lo anterior y sin importar que se trate de un bien nuevo o usado, el
método establece una cota inferior en lo que al valor del mismo se refiere, pues
en términos razonables un bien se intercambiaria por una cantidad no menor a
lo que costaria reponerla, y se destinaria a la producciéon si devolviera
beneficios cuantificables en cantidad mayor al mencionado costo, aunque esto
serd tratado en lo que a los valores de cambic y de uso se refiere.

Hablando particularmente del caso de los bienes inmuebles, el costo neto de
reposicion integra el “valor" del solar que puede tener o no edificaciones
construidas en él (la tierra carece de "costo”, ya que es un bien imposible de
producir), y si es que las tiene, se adiciona el costo actual de construccion de
tales edificaciones, incluyendo sus obras complementarias, elementos
accesorios e instalaciones especiales, pero descontando ios efectos del tiempo
que han estado en uso y el grado de mantenimiento o conservacion que se les
haya proporcionado, asi como también sus obsolescencias econdomicas y/o
funcionales, para considerar de este modo que se tiene la misma utilidad que la
estructura del sujeto de valuacidén

Cuando se trata de construcciones no contemporaneas, ! valuador estimara el
costo de reposicién de un bien que podria ser imposible de reproducir en
realidad y que contendria el mismo numero, tipo y tamario de habitaciones que
e! bien que se esta valuando:; y se afirma esto porque pueden existir muitiples
detalles de materiales y-hechuras que darian un caracter unico a la propiedad y
que actualmente han sido sustituidos por otros. No obstante, la determinacion
de los costos habra de considerar que se debe tener en conjunto la misma
calidad que posee la propiedad, pero de acuerdo con su definicion conforme a
las normas contemporaneas.

Por supuesto. el valuador hard notar, como condicion para el avaluo, que es
imposible duplicar exactamente la propiedad no contemporanea en el mercado
actual. por lo que el valuador tendra que medir también el efecto de esta
condicion sobre la conclusidbn de valor de la propiedad, ya que las
caracteristicas existentes del bien inmueble en cuestion pueden ser mas o
menos valiosas, segun lo deseables gue resulten en el mercado.

Por ejemplo, supéngase una vivienda antigua que puede tener carpinteria
extenor e interior dificil de duplicar, muy fuera del alcance de lo que se
encuentra en la actualidad. en un caso asi, el valuador estimara el costo de
producir caracteristicas de calidad simifar utilizando materiales y métodos de
construccion disponibles en el mercado de hoy. Sin duda, muchos detalles
arquitecténicos, tales como molduras elaboradas, se pueden encontrar en
materiales que tienen la misma apariencia que los originales de los cuales han
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sido copiados, aunque dichos materiales podrian ser mas baratos y de mayor
facilidad de instalacién, lo cual significaria que se obtendra un costo neto de
reposicién menor

EL FACTOR POR DEMERITO

El factor por demérito (F.De.} sera entendiendo como el preducto del factor por
vida agotada (F.Va) por el factor por conservacién (F.Co ) y por el factor por
obsolescencia técnica (F.Ot ), es decir:

F.De. = (F.Va.) (F.Co.) (F.Ot.)

donde:

F.De.. Factor por Demérito

F.va. Factor por Vida Agotada

F.Co- Factor por Conservacion o mantenimiento actual.
F.Ot. Factor por Obsolescencia técnica o economica.

Para determinar este factor por demérito se propone seguir cualguiera de los
cinco criterios siguientes, de los cuales el primero aplica un esquema de
depreciacion lineal, y los demas incorporan la idea de afectar el valor letargada
o retardadamente al paso del tempo:

1. El criterio contable tradicional
2. El criteric de Ross Heidecke
3. El erterio HR

4. El criterio Kuentzle

5. El criterio de Ezegquiel Siller

DEMERITO POR EL CRITERIO CONTABLE TRADICIONAL

Este resulta ser un mecanismo clasico de depreciacion contable, estableciendo
que los bienes pierden gradualmente todo su valor de forma directamente
proporciona!l al tiempo transcurrido desde su adquisicidon, lo cual se traduce en
la siguiente expresion aplicable al caso del factor por vida agotada:

F.Va.=1-(V.U.C./V.U.T.).

donde:

Fva: Factor por Vida agotada.

V.UC.: Vida Util Consumida expresada en afios.
V.U.T. Vida Util Total también expresada en afios
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E! vaior de! factor por conservacion sera establecido con base en la calificacion
que el valuador proporcione de acuerdo con su experiencia y mediante la
expresion siguiente-

FCo.=C. 7110
donde:
F.Co. Factor por Conservacion.
C.: Calificacion estimativa asignada a! bien por su estado fisico en

escala absoluta del cero al diez.

Por lo que toca al factor por obsolescencia técnica, €ste tomara un valor entre
el cero y la unidad y, al igual que el factor por conservacion, serd tambien
establecido conforme la experiencia y criterio del valuador.

DEMERITO POR EL CRITERIO DE ROSS HEIDECKE

Este cnterio involucra el conocimiento de la edad del bien en cuestion
expresada en afnos y la calificacion estimativa dependiente de! estado fisico del
bien o de su estado de conservacion, con estos parametros se podra
determinar facilmente el factor por demérito (F.De.) adecuado para aplicarlo en
la metodotogia valuatoria, segun lo siguiente.

FVa.=1-(V.U.C./V.UT)"

donde:

F.va.- Factor por Vida agotada.
V.U.C. Vida Util Consumida.
VUT.: Vida Util Total.

c! factor por conservacion (F.Co.) adoptara el valor que corresponda, segun lo
sefialado en la tabla siguiente’

! ESTADO  |CALIFICACION]F.Co.
i Excelente | 10 1.00
| Muy bueno | 9 0.92
| Bueno 8 0.84
| Regular 7 0.78
i Malo 6 0.72
'Muy Malo 5 0.64
Pésimo 4 0.52
Desecho 3 0.35
{Menos que desecho | 2 1 0.11

Factor por conservacion (F.Co.} por el criterio Ross Heidecke
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Para efectos de una determinacion especifica de un factor por deménto, o que
respecte al factor por obsolescencia técnica sera determinado por criterio del
valuador como va ha sido citado.

DEMERITO POR EL CRITERIO HR

El segundo criterio sugerido ha sido formulado por el autor y denominado como
*HR", la tabulacion respectiva es presentada en el Anexo 9 considerando un
factor por obsolescencia técnica de uno, al igual que las graficas de su
comportamiento mostradas en el Anexo 8 Del mismo modo que el criterio
anterior, se toma en cuenta la edad del bien a valuar y su estado fisico
mediante la asignacién de una calificacién estimativa.

E! factor por vida agotada se calculara, segun el criterio “HR", de la siguiente
forma.

F.Va.=1 - (V.U.C./ V.U.T.)?

donde

F.Va. Factor por Vida agotada
V.ucC. Vida Util Consumida
V.UT.: Vida Uti! Total.

El factor por conservacion se determinara. bajo el mismoe criterio, de la manera
siguiente.

F.Co.=1-[{(10 - C.)2+ (10 - C.)} {1 - P.D.N} / 56]

donde

F.Co: Factor por Conservacién 0 mantenimiento actual.

C. Calificacion estimativa asignada al bien por su estado fisico en
escaia absoluta del cero al diez.

P.D.N. Porcentaje de Desecho Nuevo

El "Porcentaje de Desecho Nuevo” es aquel que se le asigna por experiencia a
un bien con caracteristicas peculiares e hipotéticas de desecho y con vida util
remanente equivalente a la vida util total, es decir, como si se tratara de un bien
nuevo.

Evidentemente es ilégico e infactible tratar con un bien que al mismo tiempo
sea nuevo y su estado fisico indique que deba ser desechado, a menos que
este bien haya sufrido un accidente que io dafara iremediablemente, pero esta
idea es inducida simplemente para establecer y determinar un punto de partida
al lugar geomeétrico que sirve como cota porcentual inferior, que limita al valor
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alcanzado por un bien especifico con ei paso del tiempo y en estado de
desecho.

Igualmente, como se refirié en el método anterior, cuando se requiera el calculo
de un factor por demérito especifico, el factor por obsolescencia técnica sera
determinado por criterio del valuador,

DEMERITO POR EL CRITERIO DE KUENTZLE

El tercero de los cnterios mencionados, llamado de Kuentzle, postula la
siguiente expresion para determinar el factor por vida agotada:

F.Va. = [(V.R.N)(V.U.T.Y~(V.R.N.-V.R)}(V.U.C.)]] |
[(V.R.N.}YV.U.T.)]

donde:

F.Va. Factor por Vida agotada.

V.R N Valor de Reposicién Nuevo.

V.UT.: Vida Util Total.

V.R.: Valor de Rescate del bien a finalizar su vida util total
V.UC.: Vida Utl Consumida

Al igual que el método anterior, el factor por conservacion sera establecido por
el valuador mediante la expresion siguiente:

F.Co.=C./10
donde:
F.Co- Factor por Conservacion o mantenimiento actual.
C. Calificaciéon estimativa asignada a! bien por su estado fisico en

escala absoluta del cero al diez.
El factor por obsolescencia técnica. como se ha venido reiterando, sera
establecido conforme la expenencia y criterio del valuador.
DEMERITO POR EL CRITERIO DE EZEQUIEL SILLER

Finmaimente, el cuarto de los critertos, denominado de Ezequiel Siller, postula la
siguiente expresion para determinar el factor por vida agotada:

F.Va. = 0.30 + 0.70[(V.U.T.-V.U.C.) / (V.U.T.)]
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donde:

F.Va. Factor por Vida agotada.
VUT: Vida Util Total
V.U.C. Vida Util Consumida

Mientras que el factor por conservacion es establecido por el valuador del bien
sujeto a estudio del siguiente modo:

F.Co.=C./10
donde.
F.Co- Factor por Conservacion o mantenimiento actual.
C.: Calificacion estimativa asignada al bien por su estado fisico en

escala absoluta del cero al diez.

lgualmente que los demas métodos referidos, el factor por obsolescencia
técnica o econémica, sera establecido segun juzgue el valuador, dependiendo
de los adelantos tecnologicos que presentan 10s nuevos bienes que sustituiran
en el futuro al que se esta valuando. las sofisticaciones gque les son
adicionados, las disminuciones considerables en precios. etc. Como
reiteradamente se ha dicho, al igua! que en los tres casos anteriores, los
valores representados en el gje honzontal de |a grafica se interpretaran como la
proporcion porcentual de una vida util total con cualquier vator.

EL ENFOQUE DE CAPITALIZACION (METODO DEL
VALOR DE Us0)

A este método se le denomina también “de rentabilidad”, “de productividad” o
“de capitalizacion”, y considera que el valor de las cosas tiene relacién con la
capacidad que éstas tienen, o el potencial que podrian tener para generar, a
quienes las poseen legal y legitmamente, beneficios economicos perigdicos y
constantes denominados ‘renta”. a través del transcurso del tiempo que duren
(hablando de los bienes), © mientras que tengan vigencia (si se habla de los
derechos); esto significa que el valor de usc deriva en ia aplicacion de una
metodologia de caracter financiero.

La renta es un término legal que expresa el beneficio econémico reflejado
COmMO ingreso que una persona percibe como resultado de destinar el uso de un
bien y/o derecho a la produccion de nuevos bienes y/o serviclos, o también por
ceder el uso de las cosas a otras personas para fines licitos, y hablar de renta
periodica signtfica referirnos al beneficio econdémico que sucede en intervalos
iguales, y referir que ésta sea constante quiere decir que se incluira en 1os
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calculos en unidades monetarias reales de la fecha en que se vallua, o sea, en
cantidades ligadas a una misma fecha, donde cada una de sus unidades tendra
el mismo poder adquisitivo que las demas.

Cuando el uso de las ¢osas son cedidas de facto, generaimente suscriben,
tanto la parte propietaria del bien y/o derecho, como la parte que ejercitara su
uso, un documento en el que se plasman las condiciones bajo las cuales se
dara esta circunstancia (contrato), incluyendo la cantidad periddica gue
legalmente se establece en contraprestacién para poder ejercer el uso por
persona distinta al duefo (recibo), la cual conformara la llamada “renta bruta
periodica” del sujeto de valuacion (R.B.P.,) y que servira de base para
determinar el valor de uso del mismo.

Eventualmente, la mencionada renta bruta peridédica del sujeto de valuacién
(R.B P.x) podria ser establecida mediante la consulta documental de registros
contables especificos (cuentas de resultados), aunque en realidad a elios se
acude porgue son primordiaimente uUtiles para obtener informacién aplicable en
la valuacion de negocios en marcha. donde los bienes y/o derechos
constituyen, fundamentaimente, el activo fijo utilizado para generar utilidades,
pero este tema sera expuesto en otro apartado de este texto y no corresponde
a este apartado. '

En cambio, cuando de hecho las cosas no producen beneficio aiguno,
primeramente se seguira un procedimiento similar al aplicado en el método del
valor de cambio; lo procedente es conocer el potencial que tienen para producir
algun beneficio que sea cuantificable en términos econémicos, habra de
indagarse si existe oferta y demanda de bienes y/o derechos idénticos o
similares que definan la existencia del mercado especifico y, en caso de existir,
se integrara una muestra con el fin de obtener y cuantificar los posibles
productos econdmicos que podrian generarse periédicamente a través del
“uso” del sujeto de valuacion. es decir, se debera extraer del mercado la “renta”
que, de forma periddica y constante como ha sido dicho, podria obtenerse
durante el transcurso del tiempo que subsista el bien y/o derecho que desea
valuarse. ' )

Sin duda, en el ambito del mercado es dificil que se conozcan las cantidades
concretas en la que los duenos de bienes y/o derechos especificos los ceden a
quienes demandan el ejercicio de su uso, pero suele difundirse en medios
informativos el precio pretendido por ios oferentes que disponen en el mercadc
el mencionado uso y, eventuaimente, las propuestas que los demandantes
hacen para usar las cosas, por tal motivo, y tomando en cuenta con toda
seguridad que la cesion se lleva a cabo en una cantidad que se ubica entre
ambas posturas (no necesariamente en un punto medio), por io que es
aplicable. al igual que en e! método del valor de cambio, el concepto del “factor
por negociacion” (F.Ne.), ya que en términos practicos, puede decirse también
que la cesion del uso de las cosas ocurre por cantidad inferior al precio.
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El factor por negociacion se define como aguella cantidad comprendida entre el
cero y la unidad, incluyendo estos valores, misma que sirve para modificar el
precio indagado en el mercado de cada elemento que integrara la muestra,
estimandose asi el posible valor de la cesion del uso del bien y/o derecho
sujeto de la valuacién. En la siguiente formula se expone como opera el factor
por negociacién (F.Ne,), donde "P.R.P.” es el precio de la renta periodica
difundido en el mercado para ceder el uso de la cosa, "R.B.P." la renta bruta
periodica que podria generarse en términos de practica seguridad, y el
subindice “I" expresa que la férmula sera aplicable para cada elemento que
integre fa muestra estadistica, por lo que dicho subindice tomara valores desde
la unidad hasta “n”, parametro que representara al tamano de fa misma:

R.B.P.; = (F.Ne.) (P.R.P.)

Es importante indicar que todas las rentas brutas periédicas de los bienes y/o
derechos que seran integrantes de la muestra de estudio (R.B.P.) deberan
referirse al mismo intervalo, es decir, s el periodo es fijado semanalmente, las
mencionadas rentas deberan aplicarse cada semana; si €l periodo se refiere al
mes, estas seran aplicables mensualmente; si el pericdo es de seis meses,
todas ellas se aplicaran semestraimente; si el periodo fuera anual se
relacionaran con el afio; y asi sucesivamente.

Tomando en cuenta que el conjunto de bienes y derechos gue son dispuestos
en el mercado para ceder su uso puede tener un tamafio indefinido o muy
grande, se debera conformar una muestra finita de ellos que tos caracterice fo
mejor posible desde el punto de vista caracteristico. Al igual que lo expuesto en
el metodo del valor de cambio, la muestra debera tener:

1. Caracteristicas de identidad. o bien, de similitud en cada uno de los
bienes o derechos que la integren respecto del que se pretende valuar,
recordando que la comparacion entre el sujeto de valuacion y cada uno
de los elementos de la muestra debe hacerse en condiciones de
identidad; si existesen condiciones de similitud tendria que aplicarse,
antes del estudio estadistico de la muestra, un procedimiento de
homologacion.

2. Propiedades de “leptokurtosis™, es decir, que su coeficiente “p," sea igual
a mayor que 3 unidades., o bien, que el valor de su coeficiente de
variacion “v" sea menor o igual a 10%, aplicando como maximo eventual
el 12% para este valor

3. Un error relativo no mayor del 7%, aunque podria tolerarse como maximo
el 10%.

62



4. Un nive!l de confianza de, al menos, 95%, sin embargo podria aceptarse
como maximo el 90%.

Para definir el tamano de la muestra, de manera a priori, puede aplicarse la
siguiente expresion:

_ 2 2 2
n=2°vrep !/ erep’,

donde:
n Tamano de la muestra
Z: Numero de unidades de desviacidn estandar en la distribucién normal

gue producira el nivel deseado de confianza. Para el caso planteado, Z
sera igual a 1.960 cuando el nivel de confianza sea de! 95%, y de 1.645
cuando este sea del 30%.

vr g e, Coeficiente de variacion de |as rentas brutas periédicas indagadas.

erp.p.  Error relativo entre la media de la muestra y la media de la media
poblacional,

Al igual que el anilisis hecho en el caso del método del valor de cambio, puede
decirse que el tamafo de la muestra tendra un rango entre 3 y 12 unidades,
con media de 6 y moda de 4, por lo que practicamente habra siempre que
buscar muestras de 6 elementos. 4 como minimo, aunque lo que debe hacerse
es recopilar fa mayor cantidad posible de elementos en el mercado que se trate
para Integrar la muestra de comparacién y poder efectuar, incluso, seleccion
razonada de los elementos mas consistentes y discriminacion justificada de
aquellos no representativos.

Habiendo recaudado fa muestra de rentas brutas periddicas de bienes y/o
derechos similares al que se quiere valuar (al menos 6 eiementos, 4 como
minimo), habra que registrar primero el rango de valor de la misma, valor que

se establecera mediante la diferencia de la renta bruta periédica mayor y la
menor que la integren, es decir:

r= R.B.P.max - R-B-P-mirh
despues se homologaran los valores de toda la muestra respecto del sujeto de
valuacion y se calculara el nuevo rango proveniente de los valores ya
homologados. que permitiran la comparacion en términos de identidad, esto es:
MHo. = R-B-P-Ho.max - R-B-P-Ho.min-

posteriormente se calculara la diferencia de ambos rangos:

d=r-rH°.
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si esta diferencia resulta ser negativa, el proceso de homologacion fue
incorrecto, por lo que se deberan hacer adecuaciones consistentemente
coherentes, ya que el fin de la homologacion es establecer la concurrencia de
las rentas brutas pernddicas hacia un valor caracteristico de la muestra, lo cual
unicamente se logra cuando el rango de los valores homologados es menor
que el que existia antes de ese proceso, es decir, cuando esta diferencia es
positiva.

Una vez que el valuador apruebe su homologacion, verificara que la muestra
cumpla con la condicion que sea establecida en o relativo al nivel de confianza
de la misma, es decir, se calculara “Z" a través de la siguiente formula, analoga
a la expuesta en el método del valor de cambio:

- 2 2112
Z=(nerpp ! Vrer°)

Los estadisticos sefialados en ia expresién anterior se calcularan a traves de
tas siguientes formulas estadisticas:

Hrer = 1/n TR.B.P,;

=1

orepr. = [1/n Z(R.B.P.; - prep)"2
=1

VrRep. = Orer.! HRBP.

donde:

n: Tamano de la muestra.

R.B.P.: Cada uno de los elementos que integran la muestra de la renta
bruta periddica de los bienes y/o derechos idénticos o similares al
gue se guiere valuar.

LRBP: Media muestral de ia renta bruta periodica.

ORBP. Deswviacion estandar de la renta bruta peridédica en la muestra.

VRBP' Coeficiente de variacidn de la renta bruta periddica.

y posteriormente se comparara el valor determinado con lo expresado en la
tabla que fue mostrada en el método anterior y que es la siguiente:



S VAR

96 2055
g7 2170
38 2330
99 2575

Si la muestra no logra el nivel de confianza requerido, se debera elegir una de
dos posibilidades: depurar la muestra cuando esta tenga un tamano amplio que
lo permita, o bien, indagar nuevamente en el mercado que se trate para incluir
mas elementos a la muestra. Después de aplicar cualquiera de ellas, con
elementos ya homologados, se calculara de nueva cuenta el nivel de confianza,
recurriendo a este mecanismo tantas veces como sea necesario, hasta cumplir
con &l.

Por o tanto, la renta bruta periddica potencial que el bien y/o derecho que se
esté tratando podria generar sera caracterizada por la siguiente expresion, la
cual considera los valores maximo y minimo extraidos de la indagacion de
mercado’;

R.B.P., = (RB.P.oiy + 4rsp + R.B.P.0ac) / 6.

donde:
R.B.P.x Renta bruta periddica del sujeto de valuacion.
LURBP . Media muestral de Ia renta bruta penadica.

R.B.P.mn~  Renta bruta penddica minima indagada en mercado.
R.B.P.max.  Renta bruta periddica maxima de la indagacién de mercado.

Una vez establecida la cantidad equivalente a la renta bruta periddica de! sujeto
de valuacion (R.B.P.,), sea ésta tomada de la contabilidad, de un contrato, de
un recibo, o bien, estimada en términos de investigacién de mercado, se
deducira de ésta, segun proceda. aquellos gravamenes que deben ser pagados
durante los mismos periodos en que es referida dicha renta, asi como los
costos y gastos que deben ser erogados, también en los mismos periodos y a
favor del bien y/o derecho por valuar, con la finalidad de remozamiento,
mantenimiento, conservacion, administracion, vigilancia, aseguramiento, etc.;
con lo que se determinara la “renta neta periédica” del sujetoc de valuacién
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(R.N.P.y), la cual sera insumo en el calculo del valor de uso de la cosa que se
desea valuar

Entre las deducciones generales aplicables a la renta bruta periodica podemos
mencionar aquellas denominadas “por desocupacién’, las cuales se derivan del
tiempo en que, a pesar que sean dispuestas en el mercado para ceder su uso.
no son tomadas por demandante alguno (esto ocurre normalmente cuando le
persona a quien se permitio ejercer el uso a cambio de una renta, lo devuelve
al legal y legitimo duefio para que éste lo vuelva a ceder a otra persona), otras
deducciones son {as lamadas “por administracion”. que ocurren a favor de un
tercera persona cuando el propietario de los bienes y/o derechos dispone que
esta procure, entre ofras cosas. su adecuada disposicion y manejc en lo que
respecta a la cesion su uso, la recaudacion de l0s ingresos que se originen por
tal accién, la coordinacion de la erogacidon de los gastos propios del
remozamiento, mantenimiento y conservacion que sean necesanos y que
corresponda al duefo efectuar, asi como tambiéen el pago de los gravamenes
que sean procedentes, sin olvidar que las debidas “por conservacion vy
mantenimiento” propiamente dicho, ademas de las correspondientes “por
impuestos o gravamenes” que deban pagarse (v.gr. el impuesto sobre ia renta,
2! impuesto predial y el impuesto al activo), también son deducciones a la renta
bruta periddica, junto con ias primeras dos mencionadas en este parrafo.

Tambien existen deducciones mas especificas que se apiican
excepcionalmente en algunos casos, las cuales se desprenden de la
procuracion de la existencia de la cosa misma y que resultan ser. por ejemplo,
aquellas orientadas hacia su “vigilancia™ o hacia su "aseguramiento”,
deducciones que redundan en el pago. por parte del dueno, de primas de
seguros que cubran algun posible dafo que pueda sufrir el bien y/o derecho en
cuestidn, o bien, de servicios de terceros que eviten la pérdida de la cosa.

Con la cuantificacion de las deducciones mencionadas y de aquellas otras que

sean pertinentes a juicio del valuador, 1a renta neta periddica (R.N.P.,) se
calculara del siguiente modo

)
R.N.P.,=RB.P, - XD,
i=1

donde:

R.N.P., Renta neta periodica del sujeto de valuacion.

RBP.. Renta bruta penddica del bien y/o derecho que desea valuarse.
D.: Cada una de las deducciones determinadas y cuantificadas por el

valuador.
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Es un hecho que econdmica y financieramente el dinero tiene diferente valor en
puntos especificos del tiempo, y para fines de analisis se considera que dicho
valor cambia en intervalos gue tienen la misma equivalencia temporal, 0 sea,
cambia en tiempos iguales; por lo que en el siguiente paso del método del valor
de uso habra que establecer los intervalos correspondientes a la revolvencia de
los beneficios o flujos netos periodicos futuros que ocurriran durante el tiempo
que le resta al bien de duracion o el que le queda al derecho de vigencia, es
decir, ios momentos iguales en los que la renta neta periddica del sujeto de
valuacion (R.N.P.,) serd “capitalizada” en un horizonte equivaiente a su “vida
util remanente” (V.U.R), la cual se determina de la siguiente forma:

“"V.UR.,=V.UT,-V.UC,

doﬁdE'

V.UR. Vida atil remanente del sujeto de valuacion o tiempo restante en
que la cosa que se desea valuar aun durara (caso de los bienes)
o sera vigente (caso de los derechos).

V.UT.. Vida util total o vigencia total del sujeto de valuacion,

V.U.C. Vida util consumida o edad de! bien y/o derecho del cual se quiere

saber su valor de uso.

Debe acotarse que la vida util remanente (V.U.R.,), la vida util total (V.U.T.) vy
la vida util consumida (V.U.C.,) de las cosas deben establecerse en las mismas
unidades de tiempo, las cuales deben corresponder a los momentos
establecidos para capitalizar 1a renta neta periddica, sean estos semanas,
meses, bimestres, semestres, afos. lustros, etc.; asi mismo, sera indispensable
que la propia renta neta periodica también esté relacionada con dichas
unidades de tiempo. por lo que se deberd efectuar los ajustes que sean
necesarios, ya sea acumulandola o dividiendola acordemente a efecto de
cumphr con esta condicion.

Contando con la renta neta periodica, con la vida util remanente y con los
intervalos de capitalizacion, restara definir, bajo el esquema de la teoria del
interés, la tasa de deflactacién, llamada “tasa de productividad real” (T.P.R.y),
que se empleara para convertir 1a serie de beneficios o flujos netos periédicos
futuros mencionados en el valor de uso del bien yfo derecho sujeto de
valuaciéon, esto mediante la aplicacidon del concepto de la sumatoria ©
acumulacién del valor presente de cada uno de ellos, el cual se refleja en la
siguiente expresion derivada de la aplicacion de matematicas financieras:

V.U, = (RN.P,/ T.P.R,) (1- (1+T.P.R, )V

donde:
V.U.. Valor de uso del bien y/o derecho sujeto de valuacion
R.N.P.. Renta neta periddica del sujeto de valuacion.
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V.U R Vida util remanente del sujeto de valuacion o tiempo restante en
que la cosa que se desea valuar aun durara (caso de los bienes)
0 sera vigente (caso de 10s derechos).

TP.R.x Tasa de productividad real aplicable para captalizacion de los
beneficios netos penddicos futuros.

Importante es decir, igualmente como se hizo en el método del valor de
cambio, gque en casos como los de la valuacion de inmuebles es necesario
trabajar con rentas brutas y netas periddicas unitarias, ya que las cuantias por
las que se cede su uso se relacionan con su extension y, con esa referencia,
seguidamente de aplicar e! factor por negociacion (F.Ne.;) a los precios
indagados en el mercado de las rentas periédicas de cada uno de los
elementos con los que se conforme ia muestra de analisis (P.R.P.;), habra que
calcular las respectivas rentas brutas periodicas. Esto significa que dichas
rentas brutas periddicas unitarias (R.B.P.'} seran calculadas a través del
cociente que resulte de dividir la renta bruta peridédica proveniente de multiplicar
el precio de la renta periddica extraido de mercado (P.R.P.) por el referido
factor por negociacion (F.Ne.), entre la extensién del bien que se esté tratando,
esto es, para el caso de terrenos’

R.B.P.";= (F.Ne.) (P.R.P.) | A.Te.,
y en el caso de terrenos con edificaciones:

R.B.P."; = (F.Ne.) (P.R.P.)  A.Co..

donde.

R.BP.: Renta bruta periddica unitana de cada uno de los elementos que
integraran la muestra (bienes y/o derechos idénticos ¢ similares al
que se esta valuando).

F.Ne.: Factor por negociacion aplicado en el caso de cada elemento
indagado en mercado.

P.. Precio de mercado indagade para cada caso de los bienes de la
muestra : '

ATe. Area de terreno

A Co.. Area de construccion que integran las edificaciones del solar
(terreno).

Lo anterior significa, por un lado. que las deducciones aplicables a la renta
bruta periddica unitaria deberan referirse también en términos unitanos del
siguiente modo, si nos referimos a terrenos:

rD-’i = D.i ! A.Te.i,
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y de la siguiente manera si hablamos de los solares con edificaciones:

D.’i =D,/ A.CO.i,

aunque debe considerarse que si las deducciones fueron calculadas o©
estimadas mediante valores relativos (porcentajes), estos no ‘se modificaran,
aplicandose sin efectuar cambio alguno.

Por el otro lado, trabajar con valores unitarios significa que el valor de uso de
un terreno sujeto de valuacion se calculara con la siguiente expresion:

V.C.. = (A.Te.) (RIN.P.. / T.P.R.) (1 - (1#T.C.R.)VUR),
y el de edificaciones en solares (terrenos) se determinara con esta otra:

V.C,=(A.Co,)(RNP ', /T.P.R,)(1- (1+T_p_R_x)-v.u.R.x)‘

donde:

V.U Valor de uso del sujeto de valuacion.

ATe, Area del terreno o solar que se valua.

ACo. Area de construccion que integran las edificaciones del solar
{terreno) que se estan vaiuando.

R.IN.P. Renta neta periddica unitaria del sujeto de vaiuacion.

V.UR. Vida util remanente del sujeto de valuacion o tiempo restante en

que la cosa que se desea valuar aun durara (caso de los bienes)
o sera vigente (caso de los derechos).

TPR. Tasa de productividad real aplicable para capitalizacién de los
beneficios netos periddicos futures.

CALCULO DE LA TASA DE PRODUCTIVIDAD REAL

CRITERIO EcONOMICO CONSERVADOR

El calculo de la Tasa de Productividad Real, también Illamada de
‘capitalizacion”, es referida generalmente en términos anuales, ya que ese es
el periodo al cual, por uso y costumbre, se suelen acumular los ingresos que un
bien genera para fines de analisis de su valor de uso y, conforme este criterio,
tambien llamado de Fisher, dicha tasa se calculara aplicando la siguiente
expresion:

T.PR,=[(1+TP.E)/(1+TLA) -1
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donde:

TP.R.x Tasa de productividad real aplicable al sujeto de valuacién
TPE.: Tasa de productividad efectiva
TIA: Tasa inflacionaria anual

La Tasa de Productividad Efectiva es expresada también en términos anuales,
y sera calculada con base en el valor de |as tasas de interés libres de riesgo en
mercados financieros ablertos (v gr. CETES) vy siguiendo la teoria del interes,
mientras que el valor de la Tasa Inflacionaria Anual se tomara de la publicada
por fuentes oficiales (Banco de Mexico por ejemplo).

CRITERIO DE MERCADO

Bajo este criterio, 1a Tasa de Productividad Real sera medida directamente del
mercado especifico de bienes que se esté tratando, para lo cual sera necesario
integrar un par de muestras: una con valores de cambio de ios bienes en el
mencionado mercado. y otra con rentas que estos generan en el mismo en
terminos netos, en la que evidentemente se deberan conocer las vidas utiles
remanentes de los respectivos bienes que ia formen.

La primera de dichas muestras quedara debidamente integrada al aplicar el
metodo del valor de cambio, de donde se utilizara sobre cada uno de los
elementos que conforman la segunda muestra, el valor calculado de “uyc”, que
representa a la media de la muestra examinada por dicho método, con lo cual
podra aplicarse la siguiente expresion, en caso de ignorar las particularidades
resuitantes de la vida util de los bienes:

T.P.R.i = RN.A,I Hv.c.
Pero en el caso de consideraria, habria que establecer la siguiente funcion que

surge de la analogia con el concepto de amortizacién, la cual habra gque
resolverlia por algun método numérico, como puede ser el de Newton:

§T.P.R.) = (R.N.A,;/ T.P.R.) (1- (1+T.P.R)VY®) - nye.

donde:

R.N.A Renta neta anualizada de cada elemento que integra la muestra
relativa a las rentas de mercado.

V.UR, Vida util remanente de cada elemento de la muestra o tiempo
restante que se piensa durara {caso de los bienes) ¢ sera vigente
(caso de los derechos) el mismo.

TPR.: Tasa de productividad real de cada uno de los elementos
muestrales.

nyc: Media muestral del valor de cambio.
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La primera formula expuesta considera a la vida util remanente de los bienes
tan grande que puede asumirse que ésta “tiende al infinito” {caso especifico
planteado por la teoria del interés en una amortizaciéon perpetua}, y la segunda
asume de forma ortodoxa que esto no ocurre y toma el debido valor
considerado por el analista de mercado, aunque esto implicara resolver un
sistema mas complicado.

Si se decide aplicar el método numérico de “Newton”, se debe establecer el
postulado fundamental dei mismo es decir:

(T.P.R.)et = (T.P.R.) — [F{{T.P.R)I / P{T.P.R.)N

Esto significa que se debe obtener, para cada elementc de la segunda
muestra, |la primera derivada de la funcidn referida al caso de considerar la vida
atil remanente de los bienes, seguidamente aplicar un valor supuesto para la
Tasa de Productividad Real (cero, por ejemplo), y sustituir dicho valor en la
funcidén y en su derivada como lo indica la expresion anterior. EI nuevo valor
obtenido servira para que, de nueva cuenta, se sustituya en la funcién y en su
derivada y, con este procedimiento iterativo, se obtenga a cada paso un mejor
valor que se aproxime al verdadero de esta tasa.

La derivada de la funcion de la Tasa de Productividad Real de cada elemento
gue conforme la muestra de rentas es:

f(T.P.R.) = [RN.AJT.P.RJ(V.U.RN1+T.P.R,yVUR_1]-
[R.N.AJT.P.RAM—(1+T.P.R.)VVRY

Contando con 1a Tasa de Productividad Real de todos los elementos de la
segunda muestra, la que corresponderd aplicar al caso de valuacion sera
equivalente a la media, es decir;

J
T.P.R,=(1/n) Z2T.P.R,
=1

TPR.. Tasa de productividad real aplicable al sujeto de valuaciéon

TPR.: Tasa de productividad real de cada uno de los elementos
muéstrales

n: Tamario de la muestra.

Es importante acctar que considerar el valor medio de la muestra
representativa del valor de cambio equivale a compararlo en equivalencia al
valor de uso, hipotesis que permite identificar de este modo a la Tasa de
Productividad Real; sin embargo. podria efectuarse alguna otra hipotesis que
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considerara alguna proporcion que correlacione a ambos valores (el de uso y el
de cambio), adicionaimente, cabe mencionar que este criterio implica realizar
indagaciones periodicas a los diferentes mercados de bienes para determinar
las tasas que corresponderan aplicarse en un momento determinado. pues S
se pretende efectuar este procedimiento para valuaciones esporadicas. podria
eventualmente ser dificii contar con los datos necesarios y suficientes para su
aplicacion.
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EL INFORME DE VALUACION Y LA
CERTIFICACION DE VALOR

Es importante considerar que la fecha de certificacion de una valuacion no
podra ser posterior a diez dias habiles, contados desde la fecha en que se
haya efectuado la uitima inspeccién del inmueble. La fecha de certificacion de
la valuacién sera considerada como la fecha de emision del mismo.

Para fines administrativos las valuaciones tendran una vigencia de seis meses,
contados a partir de la fecha de su emisiéon, siempre que no cambien las
caracteristicas fisicas del inmueble o las condiciones generales del mercado
inmobiliaric de la zona en que se ubique.

Una valuacién debera contar con los siguientes requisitos:

a) Indicar la denominacién social de la Unidad de Valuaciéon que lo emita,
su logotipo y su clave de inscripcion en el registro correspondiente de la
sociedad.

b) Elaborarse en papel membretado de la Unidad de Valuacion que lo
emita, y se deberan numerar todas las hojas en relacién con el tota! de
paginas que integran la valuacion.

c) Elaborarse conforme a la estructura y contenido previstos en las reglas
de caracter general que establecen la metodologia para la valuacion de
inmuebles objeto de créditos garantizados a la vivienda.

El informe de valuacion se desarrollara con los siguientes puntos:

l. Sintesis o resumen,

Il.  Antecedentes y aspectos generales,

Hl.  Caracteristicas urbanas generales de la zona,

IV. Datos especificos del terreno,

V. Descripcion general del inmueble,

VI.  Descripcion de los tipos de construcciones,

VIl. Descripcion metodoltogica, consideraciones previas, declaraciones
y advertencias sobre la valuacion,

VIll. Aplicacién del enfoque de mercado (método del valor de cambio),

IX. Aplicacion de! enfoque residual (método de! residuo),



X.  Aplicacién del enfoque fisico (método del costo neto de reposicion),
Xl.  Aplicacién del enfoque de capitalizacién (método de! valor de uso),
Xil. Resumen de valores obtenidos,
Xlll. Consideraciones previas a la conclusion,
XIV. Conclusién de valor,
XV. Reporte fotografico del inmuebile objeto de valuacion, y
XVI. Croduis con cotas del inmueble objeto de valuacion.
Debe notarse que, si el inmueble por valuar se trata unicamente de un terreno,

de lo anteriormente listado se omitiran ios puntos V, VI, VI, eventualmente ei
Xi, y el XVI.

Sintesis o Resumen

En este punto se debera sefalar la siguiente informacion:

1. Clave de la valuaciébn. Numero asignado por la Unidad de
Valuacion.

2. Fecha de la valuacion En formato DD/MM/AAAA.

3. Clave Unica de Vivienda (CUVI).

4. Numero de registro Infonavit (de ser aplicable).

5. Numero de registro del conjunto Infonavit (de ser aplicable).

6. Clave del controlador que certific la valuacién. Numero asighado
por la Unidad de Valuacion.

7. Clave del perito valuador que realizé la valuacién. Numero.
asignado por la Unidad de Valuacion.

8. Intermediario financiero que otorga el crédito.
9. Constructor para el caso de vivienda nueva.
10. Propésito de la valuacion.

11. Tipo de inmueble a valuar.

12. Calle y nimero o su equivalencia.



13.
14.
18.
16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24,
25.
26.
27.
28.
29,
30.
31.
32.

33.

35.

36.

Nombre del conjunto (de ser aplicable).

Colonia, fraccionamiento o barrio.

Cadigo postal.

Delegacion o municipio conforme a catalogo INEGI.
Entidad Federativa conforme a catalogo INEGI.
Numero de cuenta predial.

Referencia de proximidad urbana.

tnfraestructura disponible en |la zona (en porcentaje).
Clase del inmuebie

Vida atil remanente en meses.

Ao de terminacién o remodelacién de la obra en formato AAAA
Unidades rentables generales.

Unidades rentables

Superficie de terreno en m2.

Superficie de construida en m?.

Superficie de obras complementarias en m?
Superficie asentada inscrita 0 asentada en escritura publica en m?.
Superficie vendible en m2

Valor comparativo de mercado.

Valor del terreno.

Costo neto de reposicion de las edificaciones.

Costo neto de reposicidn de instalaciones especiales y obras
complementarias.

Otros valores estudiados.

importe del valor conciuido.



37.
38.
39.
40.
41.
42.

43.

Firma del controlador y del perito valuador.

Superficie del terreno comun en m?.

Superficie de las edificaciones comunes en m>.
Superficie de las obras complementarias comunes en m?
Valor del terreno comun.

Valor de las edificaciones comunes.

Valor de las instalaciones especiales comunes vy obras
complementarias comunes.

Antecedentes y Aspectos Generales

1. Antecedentes.

1.1.

1.2,

1.3.

14,

1.5.

1.6.

1.7

Clave de la valuacién. Se debera anotar el nimero de informe que |a
Unidad de Valuacién asignara a la orden de trabajo de acuerdo con
el siguiente orden: EENNNYYSSRMMMMMMYV.

« EENNN = Clave SHF de la unidad de valuacién.

* YY = Ao de realizacion de la valuacion.

» S8 = Clave del estado donde se ubica el inmueble segun ia clave
INEGI.

* R = Regional.

« MMMMMM = Consecutivo de los informes, por afio y por unidad de
valuacion.

+ V = Digito verificador.

Fecha de la valuacién Fecha en la que se estiman los valores, que
debera corresponder a la fecha de emisién de! dictamen como lo
indica la regla vigésimo quinta.

Clave Unica de Vivienda (CUV!).

Numero de registro Infonavit (de ser aplicable).

Numero de registro del conjunto Infonavit (de ser aplicable).

Nombre y clave de la unidad de valuacion otorgada por la sociedad.
Nombre completo y clave del controlador otorgada por la sociedad vy,

en su caso, cualquier otro numero de registro vigente otorgado por
otra autoridad.



1.8.

1.9.

1.10.
111

1.12.

Nombre completo y clave del perito valuador otorgada por la
sociedad y, en su caso, cualquier ofro numero de registro vigente
otorgado por otra autoridad.

Nombre del solicitante de la valuacion. Nombre de |a persona fisica o
moral que solicita la valuacion. En caso de persona moral, ademas
indicar su denominacion o razén social y el nombre de la persona
fisica que la representa y que salicitd el servicio.

Clave de la entidad otorgante del crédito segun referencia SHF.
Constructor para el caso de vivienda nueva.

Propésito de la valuacion:

1.12.1. Originacién.

1.12.2. Recuperacion: reestructuracion, adjudicacion o daciéon en
pago.

1.12.3. Otros.

. Informacién general del inmueble:

21.

2.2.

Tipo de inmueble a valuar.

2.1.1. Terreno: se refiere a terreno habitacional.

2.1.2. Casa habitacion.

2.1.3. Casaen condominio.

2.1.4. Departamento en condominio.

2.1.5. Oftro.

Ubicacion del inmueble a valuar. Se debera indicar con el mayor
grado de precisién posible. En caso de que el terreno cuente con
alguna denominacién o el inmueble sea de dificil localizacidon, se
indicara nombre, vias de acceso, puntos importantes a través de
distancias y orientaciones.

2.2.1. Calle y numero o sus equivalentes.

2.2,2. Nombre del conjunto (de ser aplicable).

2.2.3. Colonia, Fraccionamiento o Barrio.

2.2.4. Cdédigo postal.



2.3.

2.4.

2.5.

2.6.

2.2.5. Delegacion o municipio.
2.2.6. Entidad federativa.

Propietario del inmueble. Registrar el nombre de la persona fisica o
moral que aparezca como propietario en la escritura publica.

Régimen de propiedad. Indicar si es privada individual o colectiva,
publica 0 de otra naturaleza.

Numero de cuenta predial. Citar la numeracion de la cuenta predial o
la identificacién de catastro. Se deberan citar el numero de la cuenta
predial y, en su caso, indicar si ésta es global.

Numero de cuenta para el pago de derechos por el suministro de
agua. Citar {a numeracion y, en su caso, indicar si esta es global.

Caracteristicas Urbanas Generales de Ia Zona

3. Entorng:

3.1.

3.2.

Clasificacién de la zona de acuerdo con lo dispuesto al efecto por la
autoridad local. Se debera indicar la clasificacién de acuerdo con la
reglamentacion urbana de la localidad. En caso de que el municipio
no contara con un plan de desarrollo urbano, se sefalara la
clasificacion y la categoria de acuerdo a la apreciacion del valuador
en funcion del reconocimiento general de zonas dado por la unidad
de valuacion a nivel nacional.

Referencia de proximidad urbana SHF. Senalar en funcion a las
principales caracteristicas de ubicacidn municipal del inmueble
valuado y la proximidad hacia el centro econdmico reconocido:

3.2.1. Céntrica: zonas limitadas generalmente por vias primarias,
definidas por la autoridad como zona centro.

3.2.2. Intermedia: se trata de una proximidad definida a partir de vias
primarias limitadas generalmente por vialidades de velocidad
intermedia.

3.2.3. Periferica. se encuentra su acceso y limite mediante vias
rapidas, en la mayoria de los casos reconocida como zona
urbana de crecimiento inmediato, forma parte de la ciudad.

3.2.4. De expansion: zona reconocida por la autoridad como de
crecimiento potencial. En muchos casos no se encuentra
definido su uso de suelo y se encuentra en proceso de



3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

3.8.

reconocimiento en funcidn de su crecimiento, proxima a ser
parte de la ciudad.

3.2.5. Rural: reconocido por la autoridad como de uso agricola ¢ sin
dotacidn de servicios. '

Tipo de construccion predominante en calles circundantes. Se
debera mencionar el tipo o tipos de construccién predominantes en
las calles circundantes al inmueble, la calidad, el numero de niveles y
el uso de las construcciones.

indice de saturacion en la zona. Sefalar el porcentaje aproximado de
lotes construidos con relacion al numero de lotes baldios dentro de
un radio estimado de 1000 metros.

Densidad de poblaciéon. Se debera indicar si en la zona de estudio la
poblacidén es nula, escasa, normal, media, semidensa, densa,
flotante. Asimismo, se sefialara su nivel socioecondémico.

Vias de acceso: se debera describir el tipo de comunicacién vial e
importancia de la misma, asi como la proximidad e intensidad del
flujo vehicular.

Infraestructura disponible en la zona:

3.7.1. Agua potable: red de distribucidén con o sin suministro al
inmueble.

3.7.2. Drenaje: Red de recoleccién de aguas residuales con o sin
conexion al inmueble, red de drenaje pluvia! en la calle o zona,
sistema mixto, fosa séptica comun o privada.

3.7.3. Electrificacion: Suministro a través de red aérea, subterranea
0 mixta, con o sin acometida al inmueble.

3.7.4. Alumbrado publico. Con sistema de cableado aéreo o
subterraneo.

3.7.5. Vialidades, banquetas y guarniciones. Tipos, anchos vy
matenales.

3.7.6. Se indicara el nivel de Infraestructura en porcentaje.
Servicios urbanos: -

3.8.1. Gas natural: red de distribucién con o sin suministro al
inmueble mediante tomas domiciliarias.

3.8.2. Teléfonos: red aérea o subterrdnea con o sin acometida al
inmueble.



3.9.

3.8.3. Sedalizacion de vias y nomenclatura de calles circundantes.

3.8.4. Transporte urbano o suburbano, indicando distancia de
abordaje.

3.8.5. Correo y mensajeria.

3.8.6. Vigilancia municipal o autbnoma.

3.8.7. Recoleccién municipal o privada de deshechos sélidos.
Equipamiento urbano; conjunto de edificios y espacios, en los que se
realizan actividades complementarias, o bien en los que se
proporcionan a la poblacion servicios de bienestar social y de apoyo
a las actividades economicas. Se debera describir y sefalar el radio
aproximado con referencia al inmueble valuado del siguiente
equipamiento:

3.9.1. Iglesia.

3.9.2. Mercados.

3.9.3. Plazas publicas.

3.9.4. Parquesy jardines.

3.9.5. Escuelas.

3.9.6. Hospitales.

3.8.7. Bancos.

3.9.8. Estacién de transporte, ya sea urbano o suburbano.

3.9.9. Estacion de policia.

3.9.10. Estacion de bomberos.

3.9.11. Centros deportivos.

3.9.12. Plazas comerciales.



Datos Especificos del Terreno

4. Terreno:

41.

4.2.

4.3.

44.

4.5.

4.6.

4.7,

4.8.

4.9.

Croquis de localizacién, en el que se identifique, para el caso de
vivienda individual, un radio de 300 metros aproximadamente.

Tramo de calle, calles transversales limitrofes y orientacion: Se
debera sefialar el nombre de la calle, su orientacién en la acera y
entre cuales calles se ubica el predio. Si el predio esta en esquina, si
es cabecera de manzana 0 manzana completa. Se mencionaran ios
nombres de todas las calles periféricas y sus orientaciones.

Configuracién y topografia. Se debera sefalar Ja configuracion del
terreno, asi como el numero de frentes a vialidad.

Caracteristicas panoramicas. Se deberan sefalar, en su caso, todas
aquellas caracteristicas que ameriten o demeriten el valor del predio,
entre otras, si se ubica frente a zonas con jardin, dentro de un
paisaje urbano, frente a playa, con vista al mar, o bien, si tiene vista
hacia cementerios, asentamientos irregulares, plantas de
transferencia de desechos sélidos, zonas de tolerancia, canales de
aguas negras y basureros.

Uso de suelo. Debera corresponder a la normatividad emitida por la
autoridad respectiva, y debera sefalarse si éste corresponde a un
uso de la zona, de la calle o del lote, asi como al uso del inmueble a
vatuar. Cuando no exista una reglamentacion al respecto, o bien no
se tenga definido el uso, éste se debera indicar de acuerdo con lo
observado, debiendo corresponder al uso predominante en la zona.

Coeficiente de ocupacion del suelo (COS): proporcién porcentual del
terreno sobre la cual se desplantan las edificaciones del inmueble.

Coeficiente de utilizaciéon del suelo (CUS): relacién entre la superficie
construida y la superficie del terreno, expresada en veces el area del
terreno (vat).

Densidad habitacional. Debera corresponder con la reglamentacion
urbana o ser resultado de la observacion dentro de un radio de 1000
metros. .

Servidumbres o restricciones. Se deberan senalar aquellas que
provengan de alguna fuente documental, entre otras, titulo de
propiedad, alineamiento, reglamentacion de la zona o



4.10.

fraccionamiento. Entre algunas de las restricciones a considerar,
estan las publicas, las privadas y las de mercado.

Colindancias. Se deberan mencionar ademas de las colindancias y
medidas referidas en la escritura publica que permitan su plena
identificacién.

Descripcion General del Inmueble

5. Edificaciones:

51.

5.2.

5.3.

Uso actual. Se debera describir el inmueble, iniciando con el terreno
¥, en su caso, con sus diferentes niveles. La descripcion debera
seguir un orden adecuado que permita identificar la distribucidén de
las distintas areas o espacios que conforman el inmueble, indicando
como minimo:

5.1.1. Numero de recamaras.
5.1.2. Niémero de banos completos.
5.1.3. Numero de espacios de estacionamiento.

Calidad del proyecto. Se deberan indicar las cualidades o defectos
con base en la funcionalidad de! inmueble.

Clase general del inmueble:

5.3.1. Minima. Vivienda de caracteristicas precarias a econémicas,
construida sin proyecto calificado, sin acabados uniformes,
espacios construidos de estructura provisional, catalogada
dentro de este apartado ademas, por no contar con la
infraestructura adecuada.

5.3.2. Econtmica. Se trata de construcciones de uso habitacional
econémico, construidas sin proyecto, con acabados mixtos y
algunos faltantes de recubrimientos, cuenta generalmente con
Infraestructura parcial.

5.3.3. Interés social. Vivienda construida en grupos, conceptualizada
con prototipos, cuenta con un proyecto e Infraestructura
adecuados.

5.3.4. Medio. Normalmente conceptualizada como vivienda individual
con espacios diferenciados por sus usos. sala, comedor,
recamaras, cocina, bafio. Acabados irregulares en cuanto a
calidad, con Infraestructura adecuada.
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5.4,

5.3.5.

5.3.6.

5.3.7.

Semitujo. Espacios diferenciados por sus usos: sala, comedor,
recamaras, cocina, bafo. Con un proyecto adecuado y la
definicion de acabados uniformes en cuanto a calidad y con la
infraestructura adecuada.

Residencial. Espacios diferenciados por sus usos: sala,
comedor, recamaras, cocina, bafo, espacios para cubrir
necesidades adicionales. Con un proyecto adecuado y la
definicion de acabados uniformes en cuanto a calidad, la
Infraestructura adecuada y tratamiento especial a la seguridad
del lugar.

Residencial plus. Espacios diferenciados por sus usos: sala,
comedor, recamaras, cocina, bafo, espacios para cubrir
necesidades extraordinanas como alberca, salon de fiestas.
Con un proyecto adecuado y la definicién de acabados de lujo
y uniformes en cuanto a calidad, la Infraestructura adecuada y
tratamiento especial a la seguridad del lugar.

Clasificacion de las construcciones. Se relacionara de acuerdo con ia

visita,

los tipos y calidades de construccion con la informacion

presentada en el enfoque fisico:

5.4.1.

5.4.2.

5.4.3.

5.4.4.

5.4.5.

Tipo de construccion. Relacionando fa nomenclatura y el uso
para el cual son destinados los espacios, considerando las
principales caracteristicas dei inmueble.

Estado de conservacion. Entre otros: ruinoso, malo, regular,
bueno, muy bueno, nuevo, recientemente remodelado. Se
sefialaran las deficiencias relevantes tales como humedades,
salitre, cuarteaduras, fallas constructivas y asentamientos.

Edad aproximada de las construcciones. Se debera mencionar
la edad con base en la fuente documental presentada. En
inmuebles que hayan sido objeto de alguna reconstruccién o
remodelacién, se debera indicar la edad aproximada,
especificando si abarcd elementos estructurales o soélo
acabados. A falta de esta informacion, se indicara la edad
aparente debidamente fundamentada. Esta informacién, con
independencia de la presentacion requerida para calculos, se
presentara en meses.

Vida util remanente. Se determinara con base en la diferencia
de la vida util probable menos la edad del tipo de construccién
principal. Esta informacion, con independencia de la
presentacion requerida para cdlculos, se presentara en
meses.

Numero de niveles. Se deberd indicar el nimero de entrepisos
que componen el inmueble, asi como la altura libre. Cuando
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5.5.

5.6.

5.7.

5.8.

se valle la unidad aislada de un edificio, se debera mencionar
el total de niveles del mismo y los correspondientes a la
unidad valuada,

Grado de terminacién de obra. Se debera sefialar en porcentaje el
grado de terminacion de obra, considerando la habitabilidad del

‘inmueble.

Grado y avance de las areas comunes. Debera indicarse si se
encuentran totalmente terminadas o el grado de avance estimado.

Unidades rentables generales. Reflejara aquellas unidades que se
encuentren ligadas por la estructura en la cual se encuentre el
inmueble en estudio.

Unidades rentables. Diferenciando, en su caso, los espacios con
posibilidad de ser arrendados y que formen parte del inmuebie en
estudio.

Descripcion de los Tipos de Construcciones

La descripcion de los elementos que integran los diferentes tipos de
construcciones debera realizarse de manera breve y concisa, sefialando el
valuador como la mostrada en el Anexo 16, al menos los siguientes puntos
pormenorizados:

6. Construcciones:

6.1.

6.2.

6.3.
6.4.
6.5.
6.6.
6.7.

6.8.

6.9.

Obra gruesa. Se indicara el sistema de cimentacion y estructura de
losas y entrepisos.

Revestimientos y acabados interiores. Se sefialaran de pisos, muros
y plafones de cada espacio fisico.

Carpinteria.

Instalaciones hidraulicas y sanitarias.
Instalaciones eléctricas

Vidrieria.

Cerrajeria.

Revestimientos y acabados exteriores. Se sefalaran pisos vy
fachadas.

Elementos accesorios.

12



6.10. Instalaciones especiales.

6.11. Obras complementarias.

. Superficies: Se describiran los tipos de superficies empleadas para la
elaboracién del dictamen, de acuerdo con las siguientes definiciones:

7.1. Superficie de terreno. Se refiere a la delimitacion privativa del predio,
ya sea marcada como propiedad individual o, tratdndose de vivienda
multifamiliar, como aprovechamiento del terreno calculado por medio
del indiviso.

7.2. Superficie de edificaciones. El area privativa de espacios cubiertos y
delimitados del inmueble. Se refiere a las construcciones definidas
por el perimetro de la cara exterior de los muros envolventes de las
edificaciones privativas, aunque si se trata de muros de colindancia
se debera considerar sdlo la superficie que se extiende hasta su eje.
Quedan fuera de esta definicion las areas utilizadas como terrazas,
patios cubiertos, estacionamientos cubiertos y, en su caso,
construcciones provisionales.

7.3. Superficie de obras complementarias. ldentificadas como terrazas,
patios cubiertos con piso utilizable para algun fin, cuartos de servicio
construidos con elementos provisionales y estacionamientos
cubiertos. Quedan fuera de esta definicion los estacionamientos
descubiertos. los patios de servicio descubiertos, las jaulas de
tendido y los elementos que no cuenten con estructura permanente.

7.4. Superficie inscrita o asentada en la escritura publica.

7.5. Superficie vendible. Se refiere a las superficies sefialadas
anteriormente que, por precision del valuador, son utilizadas para la
comparacion de inmuebles en venta semejantes en la zona y como
referencia para e! valor concluido.

7.6. ' Superficie de terreno comun. Es la que corresponde al uso de todos

los conddminos bajo este rubro.

7.7. Superficie de edificaciones comunes. Es la que corresponde de
manera andloga con la definicion ya expresada bajo este rubro, pero
que son del goce de todos los condéminos.

7.8. Superficie de obras complementarias comunes. Es del uso de los

condominos, correspondiendo de manera analoga con la definicidén
ya expresada a este respecto.
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Descripcion Metodolégica, Consideraciones Previas,
Declaraciones y Advertencias sobre la Valuacion

En este punto se enunciaran los enfoques metodologicos que se aplicaran en
la valuacién, manifestando los supuestos especificos que se consideran en
ellos; y servira también necesario definir los conceptos que sean referidos en el
informe.

No se considerara valida la valuacién ¢ el estudio de valor cuando exista
alguno de los siguientes supuestos:

a) La identificacion fisica del inmueble no corresponda con lo indicado en la
documentacién proporcionada.

b) La valuacién de viviendas en construccion o en proyecto que esté hecho
bajo hipdtesis de vivienda terminada, o en el estudio de valor no se
manifieste jo sefalado en el capitulo anterior.

El valuador debera declarar en la valuacién o en el estudio de valor el
cumplimiento de las comprobaciones sefaladas en la regla quinta. Se
considerara ademas que existen advertencias y, por lo tanto, se deberan referir
en la valuacion o en el estudio de valor, cuando se tenga duda sobre alguno de
ios datos utilizados en el calculo de los valores técnicos y, de manera
enunciativa mas no limitativa, en los siguientes supuestos:

a) Cuando no se haya dispuesto de documentacion relevante.

by Cuando considerando las ofertas del mercado en la zona, no sean
suficientes para la conclusion del enfoque de comparacion.

c) Exista duda sobre el uso del inmueble o de alguna seccidn del inmueble.

d) Existan obras publicas o privadas que afecten los servicios en |la zona.

Aplicacion del Enfoque de Mercado

Para la aplicacion de este enfoque se debera disponer informaciéon suficiente
del mercado local que se trate; a efecto de contar con, al menos, seis
transacciones u ofertas de inmuebles similares que reflejen en el informe de
valuacion, adecuadamente, la situacion actual de dicho mercado. Al mismo
tiempo se deberan identificar, en su caso, pardmetros necesarios para realizar
una homologacion con ios objetos comparables.

Se debera dejar constancia o referencia en el informe de valuacién de las

fuentes informativas, proveedores, catalogos, manuales, cotizaciones
telefénicas o cualquiera otra que se haya utilizado, asi como las direcciones de
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los objetos comparables. Se deberan utlizar fuentes de informacién
actualizadas que permitan opiniones de valor confiables y soportadas.

En términos generales, y como ya fue descrito en su momento, para calcular el
valor de un inmueble mediante este enfoque:

10

20

30

4°

Se analizara el mercado de comparables, para obtener precios’
actuales de operaciones de compraventa de dichos inmuebles o, en
su caso, de ofertas en firme.

Tras el analisis previsto en la fraccién anterior, se seleccionara entre
los precios obtenidos, una muestra representativa de los que
correspondan como objetos comparables, a la que se aplicara el
procedimiento de homologacién correspondiente. Para que la
muestra se considere representativa debera ser validada mediante
un procedimiento estadistico que considere el numero de elementos
que la integren, la variacion de los precios y el error tolerado.

Se realizara 1a homologacion de comparables con los criterios gue
resuiten adecuados y justificables para el inmueble de que se trate.
Se deberan emplear factores que permitan una justificacion
adecuada.

Se estimara el valor del inmueble, libre de gastos de
comercializacion, en funcién de los precios homologados.

Aplicacion del Enfoque Residual

Aplicable cuando se trate de la valuacién de terrenos para desarrollo
habitacional, debiendo contar con la siguiente documentacion en copia simple;

» Escritura de propiedad.

» Boleta predial o identificacidén de catastro.

« Boleta de agua, en su caso. '

» Identificacién de la poligonal envolvente del terreno mediante croquis
acotado. ‘

» Licencia de construccion.

» Factibilidad de servicios expedida por el municipio.
» Planos arquitecténicos.

» Especificaciones de obra.

» Presupuestos y calendario de obra.

» Programa de ventas.

El valor del inmueble se calculard siguiendo alguno de los siguientes
procedimientos:

a) Procedimiento estatico o de andlisis de flujos de efectivo en valor bruto.
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b) Procedimiento dindmico o de analisis de flujos de efectivo en valor actual
0 presente.

Mediante este enfoque se calculard un valor que se denominara valor residual,
que permite estudiar elementos de proyectos inmobiliarios y su relacién con el
valor comercial.

El enfoque residual estatico podra aplicarse a los terrenos, inmuebles en
remodelacion en los que su construccion se realice en un plazo no superior a
un afio, asi como en los inmuebies terminados cuando sea posible identificar 1a
superficie de terreno.

Ei enfoque residual dinamico podra aplicarse a los terrenos urbanos o
urbanizables que estén o no edificados, o a los edificios en proyecto,
construccion o remodelacion.

Para la utilizacion de este enfoque serd necesario el cumplimiento de los
siguientes requisitos:

l. La existencia de informacién adecuada para determinar el proyecto
inmobiliario mas probable a desarrollar, de acuerdo con la
normatividad urbana aplicabie. '

Ik La existencia de informacion suficiente sobre costos de construccion,
gastos necesarios de promocion, financieros y, en su caso, de
comercializacidon que permita estimar los costos y los gastos
normales para un promotor de tipo medio y para una promocién de
caracteristicas semejantes a la que se va a desarrollar.

Hil. La existencia de informacion de mercado que permita calcular los
precios de venta mas probables de las viviendas que se incluyen en
la promocion o en el edificio habitacional para su comercializacion.”

V. La existencia de informacién suficiente sobre los rendimientos de
promociones semejantes.

Para poder aplicar el enfoque residual por el procedimiento dinamico sera
necesario, ademas de los requisitos sefialados en el parrafo anterior, contar
con informacién sobre los programas y calendarios de construccién o
remodelacion, de comercializacion del inmueble y, en su caso, de gestion y
ejecucion de la urbanizacién. Sera necesario justificar razonada vy
explicitamente todas las hipotesis y parametros de calculo adoptados para la
realizacion del enfoque residual, tanto estatico como dindmico.

a) Procedimiento estatico. Para el calculo del valor residual por el
procedimiento estatico se debera:

1° Estimar fos costos de construccion, los gastos necesarios a que
se refieren estas reglas, los de comercializacion y, en su caso, los
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financieros normales para un Promotor de tipo- medio y para una
promocién de caracteristicas similares a la analizada. En el caso
de inmuebles en remodelacién y en aquellos terrenos que
cuenten con proyecto de obra nueva, también se tendran en
cuenta los costos de construccién presupuestados en el proyecto
correspondiente.

Estimar el valor en venta del inmueble, para la hipotesis de
vivienda o edificio terminado en la fecha de la valuacion. Dicho
valor se obtendra por alguno de los enfoques establecidos en las
presentes reglas.

Fijar el margen de beneficio del promotor. Se fijara por la unidad
de valuacién, a partir de la informacién de que disponga sobre
promociones de semejante naturaleza, y en atencion del mas
habitual en las promociones de similares caracteristicas y
emplazamiento, asi como de los gastos financieros y de
comercializaciéon mas frecuentes.

b) Procedimiento dinamico. Para el célculo del valor residual, mediante el
procedimiento dinamico se debera:

10

20

Estimar los flujos de caja con base en: los ingresos y, en su caso,
los enganches de crédito que se espere obtener por la venta del
inmueble a promover, asi como los egresos que se estime
realizar por los diversos costos y gastos durante la construccion o
remodelacién, incluso los egresos por los créditos concedidos.
Dichos ingresos y egresos se aplicaran en las fechas previstas
para la comercializacion y/o construccion del inmueble, bajo
calendarizacion mensual.

Para estimar los ingresos a obtener bajo la hipdtesis de vivienda
terminada, se utlizaran los valores obtenidos por los enfoques de
comparacién y/o por capitalizacion de rentas en la fecha de
valuacion.

Para estimar los egresos a realizar, se tendran en cuenta los
costos de construccion, los gastos necesarios a que se refieren
estas reglas, los de comercializacion y, en su caso, los financieros
normales para un promotor de tipo medio.

Para inmuebles en remodelacidn y en aquellos terrenos que
cuenten con proyecto de obra nueva, se tendran en cuenta los
costos de construccion presupuestados en el proyecto
correspondiente.

Seleccionar la tasa de rentabilidad media anual del proyecto con

la que se caiculara el valor actual o presente de los flujos de
efectivo o de caja, la cual no tomard en cuenta el financiamiento
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ajeno que obtendria un promotor medio en una promocidn con las
caracteristicas de la analizada.

Cuando en la determinacion de los flujos de caja se tenga en
cuenta el financiamiento ajeno, la tasa de descuento debera ser
incrementada en funcién del porcentaje de dicho financiamiento,
atribuido al proyecto, y de las tasas de interes habituales del
mercado hipotecario. Dicho incremento debera ser, en todo caso,
debidamente justificado.

Aplicacién del Enfoque Fisico

Este enfoque sera aplicable en la valuacion de toda clase de edificios
habitacionales y elementos privativos de éstos, ya sea en proyecto,
construccion, remodelacién o terminados; ¢ bhien, tratandose de estudios de
valor que reflejen valores con hipétesis de vivienda terminada.

Para calcular el valor de un inmueble mediante este enfoque se deberan sumar
los siguientes componentes:

1. El valor del terrenc en que se ubica el inmueble, o el edificio por
construir o por remodelar. Para determinar esta cantidad se utilizara
preferentemente el enfoque de mercado, o, en su caso, el enfoque
residual, de acuerdo con lo previsto en estas reglas, analizando el
inmueble a partir de los factores que demeritan o favorecen su
condicién,

2. El costo neto de reposicidon de las edificaciones o de las obras de
remodelacion. Este se calculara a partir de los presupuestos o de los
manuaies de costos para la region geografica en que se ubique el
inmueble, incluyendo los costos indirectos.

3. El costo neto de reposicion de las instalaciones especiales, de las obras
complementarias y, en su caso, de los elementos accesorios.

Los costos indirectos corresponderdn con los costos promedio del mercado,
segun las caracteristicas del inmueble, con independencia de quien pueda
realizar la construccion; dichos costos se calcularan con los precios existentes
en la fecha de la valuacién, y seran integrados dentro del costo de
reproduccion nuevo. De manera enunciativa, mas no limitativa, se incluiran
como necesarios los siguientes:

a) Los impuestos no recuperables y los aranceles necesarios para la
formalizacién de obra realizada al inmueble.

b) Los honorarios técnicos por proyecto y por direccion de obra.

c) Los costos de licencias de construccion.
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d) E!importe de las primas de los seguros obligatorios de la construccién.
e) Gastos por administracion.
f) Otros estudios necesarios.

No se consideraran como gastos necesarios la utilidad del promotor, ni
cualquier clase de gastos financieros o de comercializacion.

En los costos de la construccidn no se incluiran los elementos no adheridos a
las edificaciones que sean faciimente removidos.

Sera necesario estudiar |la depreciacién con base en el tiempo en que las
edificaciones han estado en uso y el que serviran; sera calculada por alguno de
los procedimientos siguientes:

1. Atendiendo a la vida (til total y remanente estimadas. En este caso, el
perito valuador debera justificar adecuadamente el procedimiento
utilizado. Si asignara diferentes vidas utiles a los tipos de construccion
de las edificaciones, serd necesario expresar la justificacion por cada
una de ellas.

2. Mediante |a técnica lineal, para cuyos efectos se multiplicara el valor de
reproduccion nuevo de las edificaciones por el cociente que resulte de
dividir la edad el inmueble entre su vida util total; esta ultima que sera
estimada por el perito valuador, correspondiendo, como maximo, cien
afos para edificios habitacionales.

También debera establecerse el grado de conservacidon y mantenimiento
mediante la observacion del deterioro fisico que presenten las edificaciones,
ademas de su obsolescencia funcional, ambos se calcularan como el valor de
los costos y gastos que deben realizarse para adaptar el edificio a los usos a
los que se destina, manteniendo el nivel de servicio que debe proporcional,
corrigiendo errores de diseflo y dotando el mantenimiento preventivo y
correctivo que sean necesarios.

En la determinacién del valor de reposicion de los inmuebles en construccién o
en remodelacion, se atendera a la situacion de la obra ejecutada en la fecha de
la valuacion, sin inclur mobiliario no instalado, salvo lo previsto para los
estudios de valor, mismos que seran tratados mas adelante.

Aplicacion del Enfoque de Capitalizacion

La utilizacién de este enfoque requiere que existan suficientes datos de rentas
sobre comparables que reflejen adecuadamente la situaciéon actual de ese
mercado. La aplicacion de dicho enfoque no sera necesaria para la valuacion
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de viviendas de clase minima, econémica, interés social y media. Enfoque
exigira: .
1° Estimar los flujos de caja regulares a lo largo de la vida util
remanente, teniendo en cuenta los factores que puedan afectar
su valor y adquisicion efectiva, entre los que se encuentran:

1. Las rentas brutas que normalmente se obtengan con base en
los objetos comparables.

2. lLas deducciones anuales estimadas sobre las rentas brutas
anuales para llevar a cabo un arrendamiento en funcion del
comportamiento general del mercado:

a) Desocupacion (vacios).
b) Impuesto predial.
¢} Conservacion y mantenimiento.
d) Administracion.
e) Seguros (en su caso).
f) Cuotas y gastos en areas comunes (en su caso).
g) Ofros relevantes.
h) Impuesto sobre la renta.
2° Estimar la tasa de capitalizacion. La tasa de capitalizacion
aplicable podra considerarse como la correspondiente a una

inversion, la cual debera estar en funcién del riesgo de la misma y

referida a las tasas de rendimiento que imperan en los mercados

nacionales, debiendo, en su caso, fundamentar la aplicacién de

referencias internacionales. E! procedimiento para la obtencién de
esta tasa debera ser justificado en el propio informe de valuacion.

Resumen de Valores Obtenidos

En este apartado se deberan sefialar los valores obtenidos mediante los
diferentes enfoques:

a) Valor comparativo de mercado.
b) Valor residual.

¢) Valor fisico.

d) Valor de capitalizaciéon de rentas.
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Consideraciones Previas a la Conclusion

Sin menoscabo del “Principio del Valor Unico”, y con base en e! propasito o Uso
de la valuacion, se deberan plasmar los motivos que nos conducen a la
conclusién de valor,

Conclusion de Valor

Se debera efectuar la certificacion estampandc el sello de la unidad de
valuacidon en todas las hojas que conforma e! informe de valuacion y con la
firma del perito valuador y del controlador, tanto en la hoja de conclusién como
en |la hoja de sintesis.

Se debera indicar el valor concluido, redondeando la cifra y anotando la
cantidad con letra, reiterando la fecha de valuacion y ia clave del informe y se
debera expresar en moneda nacional el importe del valor concluido.

Tratandose de inmuebles que por razones de comercializacion sea necesaria la
referencia en moneda diferente, ésta se debera incluir adicionalmente en el
informe de valuacion, sefalando el tipo de cambio, la fecha de éste y la fuente
de consulta. -

Reporte Fotografico del Inmueble Objeto de Valuacion

Se debera mostrar un reporte fotografico que muestre:

Entorno.

Fachada principal.
Estancia, sala y comedor.
Cocina.

Escaleras.

Recamara principal.
Bano principal.

Azotea.

El objetivo de este reporte anexo es mostrar los acabados interiores y
exteriores, asi como el estado de conservacion general del inmueble.

Es importante también considerar fotografias de {as instalaciones especiales,
obras compliementarias y, en su caso, elementos accesorios.
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Croquis con cotas del inmueble objeto de valuacion

.Finalmente, debera incluirse una figura que esquematice, de manera acotada,
la distribucion y medidas de los distintos espacios fisicos que integran en
inmueble, por lo que sera recomendable incluir plantas de cada nivel del
inmueble objeto de valuacién.

LOS ESTUDIOS DE VALOR

Los estudios de valor, deberan imprimirse con dicho texto en posicion diagonal
con marca de agua en todas las hojas del estudio.

Para la realizacion de estudios de valor para proyectos de vivienda individual o
colectiva se emplearan los enfoques de mercado, fisico o directo y residual, los
cuales requeriran ser sustentados con escritura de propiedad, boleta predial, o,
en su caso, boleta de agua y proyecto arquitectonico.

Para los proyectos de vivienda individual o colectiva o viviendas en etapa de
construccién ademas de referir, dentro del resumen de valores, el valor con la
hipdtesis de ia vivienda terminada, debera sefalarse el valor correspondiente al
de su estado actual. :

GLOSARIO DE TERMINOS VALUATORIOS

1. Activo: Todo aquel recurso material o financiero que una entidad
posee o controla legalmente por eventos anteriores, con el que se
ejecuta y desarrollara el giro o misidn de ésta; a su vez, dicho recurso
debera cumplir con condiciones especificas y minimas en o que se
refiere a su costo neto de reposiciéon y a su vida util remanente. El
término activo, entonces, se utiliza para calificar bienes y derechos
que son propiedad de una entidad, siendo de tipo tangible los
primeros, € intangible los segundos.

2. Amortizacion: Procedimiento contable con el cual se recuperan las
inversiones hechas por una entidad en activos intangibles (derechos) a
través del traslado paulatino de estas cantidades a las cuentas de
costos y gastos, las cuales, a su vez, se agregan al estado de
resultados y, en consecuencia, afectan la utilidad o pérdida contable
de un egjercicio. Sin embargo, en términos financieros, representa la
cuantia de dinero que se paga periédicamente para liquidar un mutuo,
integrando las cantidades correspondientes de abono a la suerte
principal, el interés causado por el saldo insoiuto, y los impuestos
correspondientes.

3. Avallo: Palabra utilizada como sustantivo que no existe en el
diccionario de la Real Academia Espafiola. En realidad, “avaluar” es un
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10.

11.

12.

verbo expresado en voz antigua castellana, la cua! ha evolucionado y
se ha sustituido por el vocablo “valorar” y, en este sentido, el uso de la
palabra “avaluo” es incorrecto. No obstante que el uso y la costumbre
parecieran haber validado su aplicacion, se trata de un barbarismo y
debe sustituirse por “valuacion” o “valoracién”.

Capital: Es un conceptc que, en términos econdmicos, refiere la
cantidad de recursos con gue cuenta una entidad para destinarlos a la
produccion de bienes y/o servicios, pero que, en términos contables,
representa la diferencia que existe entre |la cuantificacion monetaria de
su activo y la de su pasivo.

Costo: En términos econdmicos es la cuantia monetaria que se
requiere para crear, producir 0 generar un bien 0 un servicio,
trasladario y ponerlo a disposiciéon de quienes lo demandan en el
mercado; sin embargo. contablemente representa la cantidad de
dinero que un demandante paga a un oferente por el consumo de
dicho bien o servicio.

Costo neto de reposicién: Corresponde al resultado de sustraer al
costo de reposicibn nuevo de un bien especifico, los demeéritos
correspondientes a su vida util agotada, a su conservacién y
mantenimiento, y a su obsolescencia técnica, econodmica o funcional.
Costo de reproduccion nuevo: Cantidad de dinero necesaria para
producir 0 adquirir un bien nuevo en el mercado, lo cual incluira,
ademas de los costos propios de la fabricacion (materiales y mano de
obra), los de traslado e instalacién.

Deflactacién: Procedimiento mediante el cual una cantidad es
modificada y trasladada a un instante anterior en el tiempo.

Demérito: Reduccion del costo de reproduccién nuevo de un bien
debido a las condiciones de su vida util consumida, de su conservacion
y mantenimiento, y de sus obsolescencias econdmica, funcional y
tecnolégica.

Depreciacion: En términos contables representa el procedimiento de
recuperacion de las inversiones en activos tangibles (bienes) mediante
su frastado paulatino hacia las cuentas de costos y gastos, mismas
que forman parte del estado de resultados contable y afectan la
utiidad o pérdida del ejercicio. Econémicamente representa la
reduccion del valor de los bienes debido al agotamiento de su vida atil.
Derecho: Prerrogativa juridica que tiene una persona fisica o moral
sobre un bien 0 negocio.

Diagrama de Flujo de Efectivo: Es la representacion grafica de la
operacion de los recursos de una entidad determinada durante un
plazo determinado, representados éstos de forma pseudo vectorial en
un segmento del tiempo dividido en intervalos equivalentes, donde la
magnitud corresponde con la cantidad neta operada, la direccién serd
siempre perpendicular al segmento del tiempo, el sentido sera positivo
cuando se trate de un ingresoc (percepcion, beneficio o ahorro) y
negativo si se trata de un egreso (pago, perjuicio, costo, gasto o
inversion), y el punto de aplicacidon correspondera con el instante
especifico del tiempo en que se acumulan los recursos de un periodo
determinado.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Dictamen de valuacion® También llamado certificado de valor, es el
documento emitido por entidad competente que certifica 1a conclusidn
de valor de un bien, derecho o negocio.

Edificaciones: Espacios fisicos construidos para desarrollar la
actividad humana y satisfacer necesidades especificas del hombre.
Egreso: Cantidad de recursos econémicos que significan erogacion o
reduccion de los que dispone una entidad.

Elemento Accesorio: Elemento muebie ligado y considerado
necesario e indispensable para el funcionamiento operacional de un
inmueble especializado, ligado a la explotacion econdmica o al
resguardo cultural. Estos elementos, en si, se convierten en
caracteristicos del bien inmueble analizado, como puede ser la caldera
en un hotel y bafios publicos, el depésitc de combustible en plantas
industriales, la espuela de ferrocarril en industrias, la pantalla en un
cinematoégrafo, la planta de emergencia en un hospital, la béveda de
seguridad con el circuito cerrado de television en un banco, las
butacas en una sala de espectaculos, o las vitrinas de exhibiciéon en un
museo.

Enfoque de capitalizacion (o de ingresos). Método que considera
las rentas producidas y/o beneficios generados por el objeto de
valuacion. La capitaiizacion es un procedimiento por el cual se obtiene
el valor de un bien o derecho con base en la cantidad de las rentas o
beneficios netos futuros que se obtienen durante la vida econdmica del
bien, y con una tasa que involucra la productividad y todos los riesgos
asociados con el bien o derecho que se trate. Este enfoque refleja el
principio de anticipacion, conociendo al resultado que se obtiene como
“valor de uso”.

Enfoque de mercado (o comparativo). Método que se fundamenta
en el empleo de datos estadisticos de transacciones de mercado y
razonamientos que reflejan el pensamiento de los participantes del
mismo; utiliza procesos que incluyen la comparacion y considera
también el uso de listas de precios y ofertas publicadas,
denominandose al resultado obtenido “valor de cambio™.

Enfoque fisico (o de costos). Método aplicable en la vaiuaciéon de
bienes que se fundamenta en el costo actual de su reproduccién o
reposicion, reduciéndolo por los deméritos propios especificos de los
mismos. Al resultado que se obtiene se le llama “costo neto de
reposicion”, y en el caso de un bien inmueble se adiciona el valor de la
tierra. ‘
Enfoque residual (o del residuo). Método cuya premisa fundamental
estabiece que es posible determinar el valor de cambio individual de
un elemento integrante de una unidad econdémica, en un momento
dado. a partir del valor de uso o de cambio de toda ella, reduciéndolo
con el costo neto de reposicion propio del complemento de dicha
unidad.

Entidad: Persona fisica o moral (institucion oficial, organismo publico,
dependencia gubermamental, empresa, sociedad © asociacion)
responsable de la realizacién de un trabajo de valuacion.
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22.

23.

24.

25.
26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

Especialidades de valuacion: Son las diferentes ramas de la
valuaciéon que se aplican para la valuacion de bienes, derechos y
negocios.

Estado financiero: Informe sobre el estado contable financiero de una
entidad, el cual puede ser de balance, de resultados, de cambios en la
situacion financiera o de cambios de la inversion.

Estudio de valor: Es el que se realiza bajo determinadas hipotesis y
suposiciones relativas al objeto de valuacion, aplicando los enfoques
residual, fisico, de capitalizacién y/o de mercado, con el fin de calcular
un posible valor que el objeto de valuacion podria alcanzar cuando se
retinan ciertas condicicnes en él, ejemplo de esto es la determinacion
de un valor comercial para un uso alterno.

Fecha de certificacion: Es en la que se emite el dictamen de
valuacioén o certificado de valor.

Fecha de inspeccion: Periodo durante el cual se realiza la visita,
identificacion fisica y, en su caso, verificaciéon de Ja situacion legal del
objeto de valuacién.

Fecha de la valuacién: Es el dia calendario en el que se emite el
reporte de valuacién. El estado fisico y legal del objeto de valuacion
debe tomarse a la fecha de la inspeccidn.

Fecha de referencia del valor. Es el dia calendario al que
corresponde el valor del objeto de valuacion, pudiendo ésta ser
diferente a la fecha de la valuacién, de conformidad con las
disposiciones legales especificas. Una valuacion referida debera tomar
en cuenta el valor obtenido a la fecha de la valuacién del mencionado
objeto.

Flujo de efectivo: Cantidad de recursos operados por una entidad con
calidad neta de ingresos o de egresos durante un periodo
determinado, indicado en un instante especifico del tiempo.
Homologacién: Accién de poner en relacion de igualdad o semejanza
a dos bienes, uno objeto de valuacidén, y otro objeto comparable,
distinguiendo, cuantificando y haciendo intervenir todos aquellos
elementos que reflejen las diferencias sustantivas entre ambos.
Indiviso: Indice porcentual que expresa el derecho econdmico de
participacidn que un copropietario posee de un bien que no puede ser
fraccionado en partes individuales.

Informe de valuacion: Conocido incorrectamente como avaluo, es el
documento de caracter confidencial elaborado por un profesional de la
valuacion, en el que se expresa y aplica el proceso metodologico
correspondiente para determinar el valor de un bien, derecho o
negocio a una fecha determinada; también se consigna, entre otros
aspectos generales, el objetivo y propésito establecidos, la descripcion
particular y uso actual del objeto de valuacidn, las consideraciones y
excepciones especificas del caso, las premisas y la conclusién de
valor. ~»

Ingreso: Cantidad de recursos econdémicos que representan beneficio
a una entidad.

Inmueble: Bien patrimonial integrado por terreno, edificaciones,
instalaciones  especiales, elementos  accesorios y  obras
complementarias.
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35.

36.

37.

38.
39.

40.

41.

42,

43.

44,

Instalacion especial: Bien mueble ligado de manera temporal o
permanente a un inmueble de uso comun, con el fin de darle a este
ultimo un mejor funcionamiento operacional, tal como puede ser el
caso de los elevadores, montacargas, escaleras electromecanicas,
equipos de aire acondicionado o de aire lavado, sistemas
hidroneumaticos, sistemas de riego por aspersién, sistemas de sonido
ambiental, calefaccién, antenas parabdiicas, sistemas de aspiracion
central, bévedas de seguridad, subestaciones eléctricas, sistemas de
intercomunicacion, pararrayos, equipos contra incendio, equipos de
seguridad, circuitos cerrados de televisién, etc.

Justipreciacion: Valoracion de un derecho real en términos
monetarios.

Mercado: Es el medio (lugar fisico o virtual) en que se intercambian
bienes y servicios entre compradores y vendedores a través de ia
oferta y la demanda. Un mercado puede tener extensidon local,
regional, nacional o internacional.

Negocio: Unidad productiva sujeta a la explotacién econdémica de sus
inversionistas.

Objetivo de la valuacién: Es el tipc de valor que se pretende
determinar para el objeto de valuacion (valor comercial, valor fisico,
valor de desecho, valor de rescate, valor catastral, etc.). En este punto
se establece la naturaleza o tipo de valor de acuerdo con el propdsito
de la valuacién.

Objeto comparable: Todo aquel elemento integrado a una muestra
por poseer caracteristicas idénticas o similares al objeto de valuacién
en lo que se refiere a su constitucion, forma, tamaro, capacidad,
entorno, etc., y del cual se conoce su precio, 0 su costo neto de
reposicion, o su valor de uso, o bien, su valor de cambio, ya sea en
unidades monetarias corrientes, 0 en unidades monetarias constantes
a una fecha determinada.

Objeto de valuaciéon: Cualquier bien, derecho o negocio propiedad de
una entidad fisica o moral, es decir, cualquier elemento tangible o
intangible de un patrimonio del cual se quiere conocer su valor.

Obra complementaria: Es aquella construccion que aporta alguna
amenidad especia! o beneficio adicional a un inmueble de uso comun,
como son las bardas, celosias, rejas, patios, andadores, marquesinas,
pérgolas, jardines, fuentes, espejos de agua, terrazas, balcones,
albercas, chapoteaderos, cisternas, fosas seépticas, pozos de absormén
0 artesianos, aljibes, plantas de tratamienio, etc.

Obsolescencia econdmica: Demeérito que le corresponde a los bienes
debido a que, por sus condiciones de uso y estado fisico, resultan ser
mas caros sus costos de mantenimiento y operacion respecto de lo
normal.

Obsolescencia funcional: Demérito relacionado a los bienes que son
destinados a un uso distinto dei que fueron disefiados, resultando esta
situacion en un empleo inadecuado del mismo, desperdiciandose su
potencial; aungue también debe incluirse el caso en que un elemento
es improvisado y su dlseﬁo no cubre todos los requerimientos de su
operacion.
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45.

46.
47.

48,

49,

50.

51.

52.

53

29.

96.

Obsolescencia tecnolégica: Demérito asignado a los bienes debido a
fa existencia de otros mas recientes que poseen mayor eficiencia.
Pasivo: Son las obligaciones exigibles a una entidad por una tercera.
Patrimonio: Conjunto de bienes, derechos y obligaciones que son de
la legal propiedad de una entidad.

Perito. Calidad juridica otorgada por autoridad competente a la
persona fisica que, por valoracién propia de la primera mencionada,
posee aptitudes, conocimientos tedricos y practicos bastos y
experiencia reconocida sobre alguna materia especifica, siendo el
caso que deberd contar con titulo y cedula profesional si el ejercicio de
dicha materia lo requiere; esto para intervenir en cualquier asunto
juridico que requiera de su pericia para emitir su opinién a traves de un
dictamen pericial.

Precio. Economicamente representa la cantidad de dinero que el
productor de un bien o servicio pretende o espera recibir por su
enajenacién, es decir, por su cesidon a un consumidor, pero en
términos contables expresa la cuantia monetaria que un oferente
recibe de un demandante por dicha cesién.

Principio de anticipacion: Establece que el valor presente del objeto
de valuacion se sustenta en los beneficios futuros que puede retribuir
su uso o explotacion, asi como en los costos y gastos. asociados con
dicho uso o explotacién. Este principio da lugar a la aplicacion del
enfoque de capitalizacion o de ingresos.

Principio de crecimiento, equilibrio y declinacién: Asegura que el
valor presenta un ciclo temporal (relativo al tiempo) debido a las
variaciones de la demanda que es motivada, por ejemplo, por la
introduccion de elementos novedosos, por los efectos del deterioro
fisico ordinario, o por la moda de uso, resultando que en una primera
etapa la demanda supera a la oferta, posteriormente el mercado se
satisface, presentando el punto de equilibrio y, finalmente, la oferta es
ia que supera a la demanda,

Principio de coherencia: Refiere que las diversas manifestaciones del
valor de un bien guardan una relacién logica entre si, esto es, que el
costo neto de reposicion. el valor de uso y e valor de cambio pueden
vincularse mediante una funcion.

Principio de generalidad: Establece que el perito debe considerar, a
menos que justifique la excepcidn, la apiicacién de los tres principales
enfoques de valuacion: e! fisico, el de mercado y el de capitalizacion,
no obstante que identifique a uno de estos como el mas adecuado
para el valor conclusivo.

Principio de mayor y mejor uso: Establece que el valor del objeto de
valuacion debe determinarse con base en su uso mas apto, que sea
técnicamente viable, apropiadamente justificado, legalmente permitido
y financieramente factible, de manera que se establezca el valor mas
alto del objeto de valuacion. '
Principio de normalidad: Senala que los prondsticos de valor
obtenidos para un mismo bien en un mismo mercado tienen una
distribucién estadistica “normal”.

Principio de oferta y demanda: Afirma que la escasez influye en las
fuerzas econémicas de la oferta y la demanda y que cuando la oferta

27



57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

64.

supera a la demanda existe disminucién en el nivel general de los
precios de bienes o servicios especificos, mientras que cuando ocurre
lo contrario, éste aumenta. Este principio sefiala ia existencia de una
relacion inversa entre la oferta y el precio, asi como de una refacién
directa entre la demanda y el precio.

Principio de permanencia y cambio: Establece que hay un lapso
durante el cual los valores se mantienen fijos, y aunque existe
posterior variacion de los mismos por la interaccion de la oferta y la
demanda, siempre habrd un intervalo durante el cual el precio
pronosticado tendra vigencia.

Principio de probabilidad: Estabiece que el analisis y validacion de
indagaciones de mercado debe realizarse con base en técnicas de
muestreo, asi como tambien que el metodo residual debe efectuarse
de acuerdo con condiciones especificas que inducen variacion a los
flujos de efectivo, situacion que establece el estudio de diferentes
escenarios y de riesgo.

Principio de equivalencia y proporcionalidad: Sostiene que dos
bienes equivalentes en mercados equivalentes tendran el mismo valor,
también gue dos bienes semejantes en mercados semejantes tienen
valores semejantes y que la diferencia de éstos es proporcional a las
diferencias entre sus caracteristicas.

Principio de influencia Apiicable al caso de los inmuebles, sefala
que, cuando un inmueble no es compatible con la zona en gue se
ubica, su valor se influenciara por las condiciones de los inmuebles
que lo circundan.

Principio de sustitucion: Establece la posibilidad de que un bien o
servicio puede ser reemplazado por otro idéntico o similar en lo que se
refiere a sus capacidades, aspecto, tamafo, forma, amenidades,
estado fisico, etc.; y en ese sentido, puede fijarse el valor del objeto de
valuacion a partir de |la consulta de los precios de adquisicién de
aquelios que pueden sustituirio. Este principio da fugar a la aplicacién
del enfoque de mercado o comparativo.

Principio de temporalidad: Reconoce que el valor concluido
corresponde con la fecha de ia valuacién, sin embargo, para fines del
propésito de la valuacion se reconocera que esté tendrd vigencia
durante un periodo determinado, siempre que no cambien las
caracteristicas fisicas y legales del bien, o las condiciones generales
del mercado en que se comercialice.

Principio del valor Unico. Sefala que el valor comercial de un bien,
derecho o negocio debe calcularse y establecerse con independencia
de los fines para los cuales se requiera o utilice la valuacién,
observando para tal efecto las disposiciones legales y administrativas
emitidas por autoridades competentes en la materia que, en su caso,
sean aplicables.

Proposito de la valuacion. Uso que se le da a un informe de
valuacion, de acuerdo con la finalidad establecida o motivo por el que
se elabora (enajenacion, garantia, aseguramiento, etc.). Asimismo es
factor crucial para la seleccion de la metodologia de valuacidn
aplicable al caso, con relacién a cualquier disposicién legal que rija
para el objeto de valuacion.

28



65.

66.

67.

68.

69.

70.

71.

72.

73.

74.

75.

Proyecto: Es la formulacion de una idea de explotacién que tiene la
posibilidad de convertirse en un negocio rentable legalmente permitido.
Punto de equilibrio: Caracteriza la interseccién de las funciones
economeétricas de la oferta y de la demanda, lo cual representa el
punto en que el mercado se satisface por lo que respecta a la cantidad
de bienes o servicios ofertados contra los demandados, resultando que
este punto representa el valor de dichos bienes o servicios. La funcion
de la oferta se forma con los pares ordenados de la cantidad de bienes
o servicios creados o generados por quienes los producen y ofrecen, y
los precios por unidad esperados por éstos; y la funcién de la demanda
se forma con los pares ordenados de la cantidad de bienes o servicios
consumidos por quienes los demandan, y los costos por unidad que
estos estan dispuestos a pagar.

Reflactacion: Procedimiento de modificacién y traslado de una
cantidad monetaria a un instante posterior en el tiempo.

Riesgo: Probabilidad de que el valor presente de un conjunto de
utilidades econémicas o financieras de un proceso productivo o de
inversion sean negativas, es decir, es la medida de |la posibilidad de
que existan perdidas econdmicas o financieras, existiendo relacidon
entre este concepto y en de tasa de productividad.

Solicitante de la valuacion: Persona fisica o0 moral con capacndad
juridica para pedir la elaboracién de una valuacion, sea porque éste es
el propietano del objeto de valuacion, su apoderado o representante
legal, o incluso, una autoridad.

Tasa de capitalizacion real: Tasa efectiva de interés de deflactacion
expresada en periodos anuales que servira para traer a valor presente
una serie de flujos de efectivo proyectados en unidades monetarias
constantes. Esta tasa se calcularda con base en tasas efectivas de
interés y de inflacion anuales.

Tasa de capitalizacion. Tasa de interés que resulta de dividir una tasa
nominal de productividad entre el numero de capitalizaciones que
sucederan durante el periodo al cual es relacionada dicha tasa
nominat.

Tasa de depreciacion/amortizacion: Porcentaje utilizado para
calcular la depreciacién o amortizacion contable de un bien o derecho
de una entidad, para un periodo determinado.

Tasa de interés activa: Es la que cobra una instituciéon de crédito por
los préstamos que otorga.

Tasa de interés pasiva Es la que ofrece una institucion financiera a
quienes invierten sus recursos monetarios en los distintos instrumentos
dispuestos para elio.

Tasa efectiva de inflaciéon: Tasa aplicable, de manera anédloga a la
indicada por la teoria del interés, a unidades monetarias corrientes, y
que resulta del aumento del nivel general de precios en el mercado de
un instante pasado a otro presente, o bien, de uno presente a otro
futuro, calculada a través del cociente porcentual de los incrementos
de los precios entre su cantidad originales. Es importante notar que
estas tasas quedan ligadas al tiempo transcurrido entre los instantes
que fueron referidos, siendo el periodo analizado, por uso y costumbre,
el de un afio natural.
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Tasa efectiva de productividad: Tasa de interés ligada a un lapso
determinado, y calculada con base en la capitalizacion del interés, es
decir, su agregacion a la suerte principal de un mutuo, con io que es
posible relacionar dicha suerte principal con sus respectivos montos;
esto significa que estas tasas son aplicables para deflactar o reflactar
magnitudes expresadas en unidades monetarias corrientes para
establecer su vaior pasado, su valor presente o su valor futuro, segun
sea el caso. Cuando no se especifique el lapso al cual se liga esta
tasa, se entendera que éste sera igual a un ano natural, ya que
primordiaimente es el tiempo al que suele relacionarse, aunque
también existen tasas efectivas de productividad que se ligan al plazo
de un mutuo, debiendo mencionarse, en su caso, esta situacion,

Tasa nominal de productividad: Tasa de interés relacionada con un
periodo especifico, que sirve de base para caicular tasas efectivas de
productividad mediante su divisién entre el numero de capitalizaciones
que ocurriran dentro del periodo al cual se relaciona. Cuando se omita
especificar el periodo al cual se relaciona, se entendera que éste es
equivalente a un afio natural.

Tasa real de productividad: Tasa que se aplica para deflactar o
reflectar unidades monetarias constantes como es indicado por la
tecria del interés, pero se calcula con base en las tasas efectivas de
productividad y de inflacidn, representando el incremento que, en
términos reales, logra un inversionista sobre su patrimonio.

Terreno: También llamado solar, predioc o fundo, es el elemento
geografico delimitado que integra una superficie, en el que se asientan
edificaciones, obras complementarias, elementos accesorios e
instalaciones especiales. valorado en funcién de sus cualidades
productivas y de sus posibildades de wuso, explotacion o
aprovechamiento.

Unidades monetarias constantes: Son aquellas que estan
relacionadas con una sola fecha, sin importar el instante en que
operan, por lo que cada una de elias tendra el mismo poder adquisitivo
que las demas, entendiendo por poder adquisitivo el indice de la
cantidad de bienes o servicios qQue pueden intercambiarse por una
unidad monetaria.

Unidades monetarias corrientes. Son aquellas que se ligan a la
fecha en que operan, lo que significa que cada una de ellas tienen
distinto poder adquisitivo que otras aplicadas en una fecha anterior o
posterior. El poder adquisitivo de las unidades monetarias corrientes
en una fecha determinada difiere de las corrientes en otra fecha por el
efecto de la inflacion. .
Usuario de la valuacion: Persona fisica o moral quien emplea y
fundamenta su quehacer en el valor consignado en un reporte de
valuacion.

Valor: Concepto econémico que se refiere a fa cuantia monetaria de
enajenacion de bienes. derechos y servicios disponibles en el
mercado, entre quienes los ofrecen y adquieren en una fecha dada. Al
emitir una valuacién se requiere calificar a este término con algan
adjetivo que describa el tipo a que se refiere.
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Valor catastral: Valor asignado a un bien inmueble para efectos de su
registro en el catastro de la localidad en que esta asentado, el cual
también servird para el calculo de!l impuesto predial que causa.

Valor comercial: Valor conclusivo que calcula el valuador ponderando
los resultados de los diferentes enfoques utilizados en la valuacion de
un bien y corresponde con la cantidad monetaria mas probable en que
se podria comercializar un bien © un derecho en las circunstancias
prevalecientes en la fecha de la valuacion.

Valor comercial para un uso alterno: Valor que surge de la
consideracion de un uso potencial posible distinto del actual de un
objeto de valuacion, se basa en informaciéon y datos concretos que
respaldan el potencial para el uso alterno considerado. Si se tiene
interés en el uso alterno y si el valor asociado con éste difiere
substancialmente del valor para su uso actual, el valuador lo debe
anotar y explicar claramente en el reporte de valuacién.

Valor contable o en libros: Cantidad que le corresponde a un activo y
que equivale a su costo de adquisicion menos la depreciacibn ©
amortizacién acumulada desde el ejercicio contable en que se adquirid
y hasta la fecha en que este valor es calculado. Este valor puede ser
modificado para fines de reexpresion de estados financieros mediante
una valuaciéon o a traves de la aplicacion de indices econdmicos
especificos. ‘
Valor de aseguramiento: Es el costo neto de reposicién de un bien,
menos el costo neto de reposicion de aquellas partes especificamente
excluidas en la poliza de seguro.

Valor de cambio: Cantidad de dinero en que se puede intercambiar un
bien entre un vendedor y un comprador dispuestos, sin ningun vinculo
entre si, suponiendo que el bien ha sido puesto a la venta
publicamente y que las condiciones del mercado permiten una venta
regular y que se dispone de un periodo de tiempo normal para la
negociacion de la venta teniendo en cuenta la naturaleza del bien.
Valor de desecho: Es la cantidad que se puede obtener por un bien al
final de su vida util total o econdmica, siendo el caso que en ese
instante no tiene un uso altemo.

Valor de indemnizacién. Cantidad de dinero que debera entregarse al
duefio de una propiedad que fue expropiada con fines de utilidad
publica, o bien, para reemplazar, reparar 0 reconstruir un bien
asegurado que ha sufrido algun dafo, a una condicion que sea
substanciaimente igual, pero no mejor ni mas grande que su condicién
en el momento en que sucedidé el dafo. En ambos casos se debe
tomar en cuenta la edad, conservacion, mantenimiento vy
obsolescencia econdémica, técnica o funcional de dicho momento, y en
el caso especifico de la expropiacién, se incluye también el costo de
perjuicios y el lucro inherentes a la propiedad.

Valor de liquidacion o de realizacion forzada: Cantidad bruta que se
espera obtener por concepto de una venta publica debidamente
anunciada y llevada a cabo en el mercado abierto, en la que el
vendedor se ve en la obligaciéon de vender de inmediato por mandato
legal “tal como esta y donde se ubica” el bien. En algunos casos,
puede involucrar un vendedor no deseoso y un comprador o
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compradores que adquieren con conocimiento de la desventaja para el
vendedor,

Valor de liquidacion o realizacién ordenada: Cantidad monetaria
que podria obtenerse partir de una venta del bien en el mercado libre,
en un periodo de tiempo apenas suficiente para encontrar un
comprador o compradores, en donde el vendedor tiene urgencia de
vender, donde ambas partes actian con conocimiento y bajo la
premisa de que los bienes se venden en el lugar y en el estado en que
se encuentran. .
Valor de no mercado: Valor especifico para condiciones particulares
gue no atienden a ias de mercado abierto, tales como: valor catastral,
valor asegurable, valor de rescate, valor de bien en liquidacion, etc.
Valor de rescate o de recuperacién: Cantidad que se puede obtener
por concepto de venta en un mercado para un uso alterno y al final de
fa vida util total o economica de un bien o de un componente del
mismo que se haya retirado de servicio o uso para utilizarse en ofra
parte.

Valor de uso: Es el que coresponde a la integracién del valor
presente de los beneficios futuros que puede producir un bien o un
derecho, considerando un plazo prudente y una tasa de productividad
relacionada con la naturaleza del bien o del derecho.

Valuacion: Accion y efecto de estimar, establecer o determinar el vaior
de las cosas mediante un procedimiento técnico y metodolégico que
toma en cuenta la investigacion fisica, economica, social, juridica y de
mercado.

Valuacion inicial: Es la que se realiza sin consultar reportes de
valuacion anteriores, sino efectuando la investigacidn exhaustiva de
los elementos que influyen en el valor del objeto de valuacion.
Valuacién parcial: Valuacién que se aplica solamente sobre una o
mas partes de una unidad minima indivisible para propodsitos de
reposicion, considerando a dichas partes independientes de la unidad.
Valuacion recurrente: Es aquella que se practica como actualizacion
de una valuacién inicial. lo cual sélo procede cuando el valuador
cuente con una valuacién inicial con antigiedad no mayor a 2 afos; de
no ser asi, debe practicarse una nueva valuacion inicial. Cabe destacar
que una valuacion recurrente debe ser practicada por el mismo .
valuador que realizd la ultima valuacidén inicial, pues de otro modo
también debe practicarse nuevamente una valuacion inicial.

Valuador. Persona fisica capacitada para realizar trabajos de
valuacion en forma independiente, imparcial y objetiva.

Vida atil consumida: Tiempo en que un bien ha estado funcionando o
prestando servicio, sea de manera continua o discontinua, desde que
fue fabricado y hasta la fecha de su valuacion.

Vida dtil economica: Expresada en afos, es el periodo durante el que
un bien funcionara eficientemente, es decir, hasta antes de aicanzar
una condicién donde ya no es redituable su operacion. '
Vida atil remanente: Periodo posible, expresado en afios, que se
estima continuaréa funcionando un bien, con parametros de eficiencia
aceptables. Suele establecerse como la diferencia que existe entre Ia
vida uti! total, o la vida Gtil econbmica, menos ia vida util consumida.
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105. Vida util total: Es el periodo, expresado en afios, durante el cual
puede esperarse razonablemente que un bien realice la funcion para la
cual fue construido, a partir de la fecha en que fue construido y puesto
en servicio.

106. Vigencia de la valuacion: Periodo en gue el valor consignado en el
dictamen de valuacion tiene validez para el propésito de la valuacion
expresado, contado a partir de 1a fecha de la valuacioén.
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