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Resumen

La tasacion profesional es un ejercicio
interdisciplinario que requiere de conoci-
mientos en areas como normas legislati-
vas, contabilidad, arquitectura, ingenie-
ria, entre otras, lo que la ha convertido en
una ciencia que requiere menos criterio
del valuador, aunque de forma indubita-
ble, siempre requerirad del conocimiento y
experiencia del tasador. La actividad va-
luatoria precisa de un correcto analisis del
comportamiento del mercado que obliga
a conocer primero qué se esta ofertando
para después seleccionar las muestras que
sean mas indicativas del objeto de estu-
dio, para poder analizarlas una por una y
compararlas a través de una homologacién
para tratar de igualar las condiciones y ca-
racteristicas de cada una. Sin embargo, el
elemento “criterio” sigue siendo el punto
neuralgico para cada valuador, debido a
que todos tienen diferentes perspectivas y
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enfoques del mundo que los rodea, lo que
Illeva a indicar que lo que para unha perso-
na pudiera ser excelente para otra pudie-
ra ser muy buena, para otros simplemente
buena, y asi sucesivamente.

La idea de este estudio es precisamente evi-
tar al maximo los “criterios” y focalizar mas
a los numeros que justifican cada factor de
tasacién para una valuacion de calidad.

Palabras clave: Factores, inversion, cri-
terio, justificacion, subjetivo

Abstract

Professional appraisal is an interdisci-
plinary exercise that requires knowled-
ge in areas such as legislative standards,
accounting, architecture, engineering,
among others, which has made it a science
that requires less criteria of the appraiser,




although undoubtedly it will always requi-
re the knowledge and experience of the
appraiser. The valuation activity requires
a correct analysis of the behavior of the
market that requires to know first what is
being offered and then select the sam-
ples that are most indicative of the object
of study to be able to analyze them one by
one and compare them through a homolo-
gation to try to equalize the conditions and
characteristics of each one, however, the
element "criterion" remains the neuralgic
point for each appraiser because they all
have different perspectives and approa-
ches to the world around you, which leads
to indicate that, what for one person could
be excellent for another could be very
good; for others just good, and so on.

The idea of this study is precisely to avoid the
"criteria" as much as possible and focus more
on the numbers that justify each valuation
factor for a quality valuation.

Keywords: Factors, investment, criterion,
justification, subjective

Introduccion

En la actualidad existen factores que se apli-
can con formulas o métodos para que la po-
sibilidad de variacidn de valores finales entre
dos tasadores o valuadores sea despreciable,
sin embargo, el factor “criterio” sigue siendo
fundamental. Al respecto, Delgado (2022, p.
4) menciona que “el valor de una tasacion
es un factor fundamental para determinar
dos cosas: la cantidad del préstamo que se
le concede a un hogar y las reservas de ca-
pital de la institucién financiera que ofrece el
préstamo para cubrir las pérdidas inespera-
das de éste”. Los valores de tasacion deben
realizarse de manera auténoma consideran-
do el marco legal y la metodologia adecuada
para evitar el sesgo o “criterio” que puede
cambiar el valor final del inmueble.

El documento es una propuesta para cono-
cer la importancia del factor comercial en
tasaciéon; estad dividido en tres apartados,
el primero con la metodologia que conlleva
el desarrollo de la propuesta, el analisis de
los factores para conocer su definicién y la
aplicacién del factor comercial en distintos
escenarios de procesos valuatorios. Poste-
riormente, se presentan los resultados para
identificar la incidencia del factor comercial y
finalmente, presentar las conclusiones.

Metodologia

La regulacion de la tasacion aplicada a pro-
piedades inmobiliarias se ha usado para
que los procesos valuatorios no pierdan su
objetividad, de modo que se refuerce su
independencia; se establezcan sistemas de
supervision para desincentivar las acciones
que pudieran perjudicar las valoraciones y
realizar un seguimiento basado en los es-
tandares del mercado de tasaciones para,
en su caso, corregir posibles conductas in-
apropiadas (Delgado, 2022), de ahi la im-
portancia del marco legal.

Si la tasacién es una actividad (Bembibre,
2009) hay que tomar en cuenta su sensibi-
lidad a las variaciones financieras y de mer-
cado, donde es esencial que el marco legal,
la metodologia y su aplicacion en el proceso
sean concordantes y precisos a esas varia-
ciones para que puedan contribuir a man-
tener la estabilidad financiera dentro de los
cambios u oscilaciones del mercado, pero sin
agravarlos o aligerarlos (Martin, 2022).

La propuesta se basa en el costo del dinero
a través del tiempo, es decir; si un inmue-
ble se vendiera en esta fecha y el recurso
obtenido se invirtiera en una institucién de
crédito “con la mejor tasa”, esta cantidad
generaria intereses durante un tiempo de-
terminado, el mismo tiempo que estadistica-
mente demoraria dicho inmueble en comer-
cializarse. Esta premisa, seduce a su venta
inmediata considerando que al término de
ese lapso se obtendria la misma cantidad
que hoy se oferta con la ventaja de tener el
dividendo en esta fecha. Por ello es impor-
tante conocer los factores que intervienen
en el proceso valuatorio para establecer el
factor comercial y la tasacion adecuada para
determinar el valor del bien inmobiliario a
valuar. A continuacion se presentan algunos
de estos factores basados en la definicion
gue la Secretaria de Gobernacion (SEGOB,
2012) en México, a través del Diario Oficial
de la Federaciéon (DOF) determina:

e Factor de frente (Ffr): Factor que influ-
ye en el valor unitario de area al aplicarse
a predios con menor frente del que autori-
zan los reglamentos correspondientes.

e Factor de zona (Fz): Esta relacionado
con el uso de suelo prevaleciente en la
zona donde se ubica el inmueble que se
esta valuando, segun el cuadro siguiente:
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Clasificacion factor
Turistica Comercial 1.00
Comercial de Primera 0.95
Comercial de Segunda 0.90
Residencial de Lujo 0.80
Residencial de Primera 0.75
Residencial de segunda 0.70
Interés Social 0.65
Habitacion Popular 0.60

e Factor de ubicacion (Fub): Factor que
influye en el valor unitario medio, corres-
pondiente al area en su aplicacién a un
predio en funcion de su posiciéon en la
manzana en que se ubica.

e Factor de obsolescencia (Fo): Se entien-
de como la contribucién técnica o econémi-
ca a la pérdida de valor que tiene un bien
y puede ser técnico funcional (pérdida en
el valor resultado de una nueva tecnologia
o por otros factores intrinsecos del bien) o
bien econdmica (pérdida en valor o utilidad
del bien, ocasionada por fuerzas econémicas
externas adversas).

e Factor de Conservacion (Fc): Es el que
demerita el valor de las construcciones
considerando el nivel de deterioro que
presenta la edificacion en relacion con el
mantenimiento dado.

e Factor de superficie (Fs): Es el que
afecta al valor unitario del area o corre-
dor, al aplicarse a un predio mayor de dos
veces la superficie del lote moda.

e Factor de edad (Fe): Es la depreciacion
que sufre un bien por concepto de edad,
considerando su vida efectiva.

e Factor de intensidad de construccion
(Fic): Se aplicard cuando la informacion
correspondiente a las superficies de los
omparables sea consistente y permita dis-
minuir la diferencia entre el valor unitario
maximo y minimo. Podra emplearse Unica-
mente para el tipo de inmueble "casa ha-
bitacion".

e Factor de proyecto (Fp): Es el castigo

que recibe un inmueble por concepto de
su carente funcionalidad.
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De lo anterior, se deriva el llamado factor
comercial aplicable a partir de la justifica-
cién normativa con los elementos y defi-
niciones que son parte de esta propuesta.

Factor Comercial: Es un rubro que nor-
malmente se obtiene de una costumbre de
poner 0.90 6 0.95 y en algunas ocasiones
1.00 segun criterio del valuador. Con el si-
guiente analisis se evita en gran medida
“el criterio” para justificarlo lo mas cer-
cano a la realidad desde un enfoque de
ciencia. A continuacidon se presentan los
elementos por considerar para obtener el
Factor Comercial:

e Inversion (i): Es la cantidad de dinero
gue se necesitaria invertir en el inmueble
para estar en 6ptimas condiciones de uso.

e Factor de contra oferta (fcf): Es el por-
centaje de descuento que el vendedor es-
taria dispuesto a negociar, considerando
que el comprador siempre buscara el me-
jor beneficio de descuento, caso contrario
del vendedor.

e Tasa de instrumento de mayor rendi-
miento actual: Es el porcentaje de inte-
reses que una institucién de crédito paga-
ria al inversionista, esta sera la mas alta
en el mercado.

e Posible tiempo de exposicion: Es el
tiempo en meses que se demoraria en
venderse el inmueble, esto es segln con
la base de datos estadisticos de inmobilia-
rias o instituciones hipotecarias que tengan
como actividad la comercializacién de bie-
nes inmuebles, o en su caso la experiencia
del valuador.

e Factor de valor presente (fvp): Se re-
fiere a cuanto vale en este momento una
determinada cantidad de dinero que reci-
bira en el futuro.

Resultados

Los resultados se obtuvieron aplicando facto-
res en diferentes escenarios y considerando las
variables del Factor Comercial propuesto con
ejemplos que los ilustran.

Factor de inversion
Supdéngase que a un inmueble hay que

invertirle $ 110,000.00 por concepto de
mantenimiento para dejarlo en condiciones




Optimas para habitarlo, también se tiene
que el valor de mercado o valor comercial
del inmueble es de $ 3°085,746.59. Para
saber qué factor le corresponde se tiene la
formula siguiente:

Donde:

Vm= Valor de Mercado

i = Inversion

Fi= (Vm-i) / Vm = ($3°085,746.59-
$110,000.00) / $3°085,746.59

Fi= 0.96

Factor de Contra Oferta (FCF)

Segun la Gaceta Oficial del Distrito Federal
(GDF, 2005) es el porcentaje de descuento
que el vendedor estaria dispuesto a negociar.

Ejemplo: Supongase que el vendedor esté
dispuesto a sacrificar su utilidad en 3%, en-
tonces se tiene que:

Segun la férmula (1-% de oferta) = (1-.03)
= 0.97

Factor de contra oferta =0.97

Valor Presente (FVP)

El FVP se refiere a cuanto vale en este mo-
mento una determinada cantidad de dinero
que se recibird en el futuro. El objetivo de
este valor es para descontar los posibles
intereses que se generarian a futuro si el
recurso se depositara en una institucidn
financiera, por ejemplo, en certificados de
la tesoreria (CETTES).

Pero, segun la formula se presenta el si-
guiente ejemplo:

Supongase que este tipo de inmuebles se
vende en 3 meses y una tasa de interés del
11.19%, anualizado, entonces se tiene:

Tasa mensual

Se considera una tasa a tres meses=11.19%.
Se divide entre 12 meses para saber cual es
el interés mensual, se obtiene el 0.933 %
mensual. Tasa Mensual = 0.93%

Factor de valor presente

Segun la férmula de valor presente:
1/ (1+ intereses) ~n
Substituyendo: 1 / (14+0.093) 3
Factor de valor presente = 0.95

FACTOR COMERCIAL SIN INVERSION 1er ESCENARIO
FACTOR COMERCIAL E—
Valot de mercado Homologado (Vm )| _$3,085,746.59 |
inversién (1)

Factor

Factor de contraofer
Tasa de instrumer  rendimiento actual)
de Instrumento +12 0933%

Meses, 0 deventa)=n 5
Férmula autor Factor de valor presente interés § (Fvp )| —0.95465
1 frq. Echsdo Armfe Ramos Vicre.

Fef Fvp
FC= = = LR | x 51 + interés)n

FC= X 097 X 095
09260 Factor Comercial| 0,03

Valor de capitalizacion de rentas
Valor de mercado sin factor comercial|_$3,085,746.59
Valor Ponderado:
faclor resultante apiicar | { 1 Valor Comercial. aplicando factor comercial | $2,857,438.16
Fecha del valor referido;| Renta mensual bruta,
Vaior comercialferido del inmusbie | Renta unitaria por m#/mes
Valor Gomercial del Inmueble por m?__$16,110.22
091

" Vaior del seguro] Relacién valor_valor fisico entre el valor de mercado

Figura 1. . o . .
Factor Comercial sin inversion. 1er escenario

En este escenario, como lo muestra la figu-
ra 1, la relacién valor fisico-valor de mer-
cado, una vez aplicado el factor comercial,
queda por debajo de la unidad, por consi-
guiente, se considera aceptable, toda vez
que el standard de diferencia entre el valor
fisico y el valor de mercado, lo 6ptimo ten-
dria que estar hasta un 10 %, en este caso
la diferencia es de 0.91.

FACTOR COMERCIAL CON INVERSION 2° ESCENARIO

FACTOR COMERCIAL

[ $308574659 )
$110,00000 |
0.96

Factor de
Porcentaje de Contraoferta
ta <

Tasa mer

FC=

FC=
[FC= T 08930

Valor comercial eferido el inmuedle, (en su caso) B Valor fisico:|__$2,601,370,
Facha ackai i Vaor areleido] | Valor de capitalizacion de rentas
Valor de mercado sin factor comercial: _$3,085,748 59

Valor Ponderado:
Valor Comercial. aplicando factor comercial:|_$2,755,576.84
Renta mensual bruta,
Renta unitaria por m/mes”
i Valor Comercial del Inmueble por m*|_ $15,535.93
Valor del seguro: Relacion valor valor fisico entre el valor de mercado 094

Figura 2. . L .
Factor Comercial con Inversion. 2° escenario

En este escenario, como lo muestra la figu-
ra 2, la relacién valor fisico-valor de mer-
cado, una vez aplicado el factor comercial
queda por debajo de la unidad, por consi-
guiente, se considera aceptable, toda vez
que el standard de diferencia entre el valor
fisico y el valor de mercado, lo 6ptimo ten-
dria que estar hasta un 10 %, en este caso
la diferencia es de 0.94.
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)| $350,000.00

Factor Comerciall 0,82

Valor fisico:| _$2.601,370.84
Valor de capitalizacion de rentas:
Valor de mercado sin factor comercial:| _$3,085,746.59
Valor Ponderado:
M Va0 Comercial. aplicando factor comercial | $2,633,333.98
i Renta mensual bruta
Renta unitaria por m*/mes|
Valor Comercial del Inmueble por m?| $14,282.93
Valor_del seguro: Relacién valor_valor fisico entre el valor de mercado! 1.03

Figura 3. . . L .
Factor Comercial con inversion. 3er escenario

En este escenario, como lo muestra la figura
3, la relacién valor fisico-valor de mercado,
una vez aplicado el factor comercial, queda
por arriba de la unidad, por lo tanto, se con-
sidera de riesgo, lo 6ptimo tendria que estar
0.90 y 1.00, donde la diferencia es de 1.03, lo
que significa que el valor fisico esta por arri-
ba del valor de mercado, si se considera la
premisa que ningun comprador invertiria una
cantidad de dinero del que no pudiera recu-
perar, quedando en una situacion de riesgo*.

FACTOR COMERCIAL
Valor de mercado Homologado $3.085,746.59

§110.000.00;

Tasa mynsu:

n
Formula autor: ) [0.95465
M. Arg Edusido Ame{Famos Visars,
A Fef Fvp

vm - i i 4

B x x 1f(1 + interés)
FC = 1-0 {1 + interésjn

FC= 1.04 x 097 x 0.95

Factor Comercial 0.96

XI.- RESUMEN
caso):| Valor fisico:|.$2,601,370.84
do | Valor de capitalizacion de rentas:

factor actual, (indice actual) Valor de mercado sin factor comercial:|_$3,085,746.59
factor de refer eferido) | Valor Ponderado:|

zzzzzz i Valor Comercial. aplicando factor comercial:|$2,959,299.47
valor referido | Renta mensual bruta
Renta unitaria por m¥mes!

Valor Comercial del Inmueble por m?___$16,684.52
Valor_del seguro; Relacion valor_valor fisico entre el valor de mercado 0.88

F
Valor comercial referido del Inmug
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Figura 4 . . L .
Factor Comercial con inversion. 4° escenario.

En este escenario, como lo muestra la figu-
ra 4, la relacion valor fisico-valor de mer-
cado, una vez aplicado el factor comercial,
queda por debajo de la norma, 0.88, pero
se considera aceptable, toda vez que se
trata de un inmueble en mejores condicio-
nes de conservacion. Tiene como particu-
laridad que a este se suman las posibles
mejoras que se realizaran a los compara-
bles que se considera un promedio, por lo
que aumenta el valor Fisico.
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Conclusion

El razonamiento de este método, acerca
cada vez mas a evitar el uso del “criterio”,
para hacerlo como ya se menciona, un do-
cumento mas cientifico, con el uso de los da-
tos estadisticos o base de datos documen-
tados y sustentados por los profesionales
inmobiliarios. Con este método se obtienen
factores razonables, justificados; si bien es
cierto que sigue siendo un tanto subjetivo,
también es cierto que el criterio aplicable es
con una metodologia con informacion esta-
distica pero altamente probable, lo que lo
hace mas confiable considerando el estado
de conservacion de los inmuebles involucra-
dos, incluyendo el costo de la cura.
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*RIESGO. Es el grado de posibilidad de
pérdida para un empresario, en un proceso
productivo o de inversidon. En contraposi-
cién, el beneficio del empresario es el pre-
mio (tasa de interés), que recibe por haber
aceptado el riesgo (Bembibre, 2009).




