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RESUMEN

El presente trabajo de graduacién, tiene como obijetivo principal, enumerar
y describir cada uno de los pasos del proceso de valuacidon de un bien
inmueble, dando un enfoque especial al avalio de bodegas de tipo industrial,
ubicadas en el municipio de Mixco, mediante el Método de Capitalizacion de la
Renta. Este método se basa en una tasa de capitalizacion, la cual dependera
de la ubicacién del inmueble. El procedimiento para la obtencion de la misma,

también se detalla en el contenido del trabajo.

Cuando se tiene la tasa de capitalizacion, se realiza una operacion
aritmética, por medio de una férmula; para poder resolverla, es necesario tener
el valor de la renta neta anual que genera el inmueble. Cabe mencionar que el
método utilizado es solamente uno de los pasos del proceso de valuacion, por
lo tanto, es importante seguir cada paso en orden, para tener un criterio claro al

momento de determinar el valor del inmueble.

Durante el desarrollo del trabajo de graduacién, se realizé un ejemplo real
del avalto de una bodega de tipo industrial en el Municipio de Mixco. Durante la
realizacion de este ejemplo, se determind que uno de los pasos importantes es
la recopilacion de informacion, ya que se deben recabar datos generales como
indicadores macroeconémicos, y datos especificos como las caracteristicas de
la bodega a valuar, asi como precios de renta y venta de bodegas similares,

para obtener la tasa de capitalizacion del lugar.

Vil



Es por esto que se necesitan datos recientes y de fuentes confiables, ya
gue de éstos dependera en gran parte la determinacion del valor del inmueble.
En Guatemala, es dificil tener esta informacién, ya que no se cuenta con
centros que recopilen esta informacion y presenten datos estadisticos, por lo

tanto, todo se resume a la experiencia del valuador y la informacion que tenga.

El avalio puede ser presentado al cliente de varias formas, dependiendo
de la amplitud e importancia del mismo, asi como de los fines que se le den;
esto sera determinado por el cliente. En este trabajo se presenta una guia para

realizar el informe de un avallo.
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OBJETIVOS

e General:

Recopilar toda la informacion necesaria para la propuesta de un

manual, con pasos para la realizacion de un avalio de bodegas

en el municipio de Mixco, utilizado para fines comerciales.

e Especificos:

1. Proponer una serie de pasos en orden cronolégico, para valuar un

bien inmueble de uso industrial.

2. Explicar detalladamente el método de Capitalizacion de la Renta.

3. Dar a conocer cualquier norma aplicable a la valuacion en

Guatemala.

4. Recopilar informacién de campo, sobre el valor de venta y renta
mensual de una muestra representativa de bodegas ubicadas en

el area de estudio.

5. Proponer un método de recopilaciébn de informacion para la

realizacion de avaltos en general.






INTRODUCCION

Es de vital importancia que exista en Guatemala una guia practica sobre el
procedimiento a seguir para la realizacion de un avalio de tipo comercial, asi
como los criterios a tomar en cuenta para valuar un bien inmueble, cuyo valor
estara en funcion de la utilidad que pueda generar; es por eso que se decide
utilizar el Método de Capitalizaciéon de la Renta, ya que con éste se proyecta la
rentabilidad del inmueble, trasladandola al valor presente para determinar el

valor real del mismo.

Mediante el presente trabajo de graduacion, se desarrolla la metodologia a
seguir para realizar el avalto de tipo comercial de bodegas de uso industrial, en
el municipio de Mixco, desarrollando cada uno de los pasos a seguir para la
valuacion, los cuales se dividen en varias fases importantes, que son: definicion
del problema, andlisis preliminar, seleccion y recopilacion de datos, analisis
sobre el mayor y mejor uso, estimacién del valor del terreno, aplicacion del

método de capitalizacién de la renta e informe final sobre el valor definido.

Se explica detalladamente el Método de Capitalizacion de la Renta, ya que
es el método utilizado para realizar el avalio. Para aplicar el método antes
mencionado, se realizé investigacion de campo en la zona, por medio de
observacion y andlisis de datos. Para finalizar, se sugiere el contenido y
esquema que debe tener el informe final del avallo, determinando una
estructura que sea facil de entender y que contenga la informacion y

conclusiones a las que se llegé con el mismo.
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1. CONCEPTOS GENERALES

1.1 Avallo

El avalio es una opinion de valor sobre un bien inmueble, realizada por un
profesional en el area, el cual se detalla mediante un informe en el que se
comunica el analisis, opiniones y consejos sobre el valor estimado de la
propiedad, el cual le sera util al cliente. Debe estar claramente detallado, para
no dar lugar a interpretaciones erroneas. El profesional encargado del avaluo
debe realizarlo con principios de integridad, objetividad, con un juicio

independiente y conducta ética.

1.1.1 Tipos de avaluo

Avaliuo Comercial: es el avalio que se realiza con fines comerciales, es decir,
con el fin de comprar o vender alguna propiedad o determinar su valor de

mercado.

Avallo Fiscal: es el avalto que se realiza sobre una propiedad, en base al cual
se pagara un impuesto sobre la misma, siendo el monto de éste, un porcentaje

del valor de la propiedad, obtenido mediante el avalto.

Avallio Bancario: es el avalio que se realiza con el fin de conocer el valor de
una propiedad sobre la cual se otorgara un préstamo, comunmente llamado
hipoteca, el valor de un avalto bancario es aproximadamente el 70% del valor

real de la propiedad, dependiendo de la politica de la institucién bancaria.



1.1.2 Aplicaciones de un avalto

Compra-venta:
¢ Venta de equipo usado.
e Donacion.
e Conocer su valor comercial para su venta.

e Conocer su valor comercial para su compra.

Financieros:
e Revaluacion de activos fijos.
¢ Incremento de capital social.
e Estudio de costo operativo.

e Revision de pago de IUSI (Impuesto Unico sobre Inmuebles).

Juridico:
e Expropiaciones.

¢ Demandas.

Fiscal:

e Dictamen del Impuesto Unico sobre Inmuebles (IUSI).

Seguros:

e Determinacion de sumas aseguradas.

Fusion o desintegracion de sociedades:
¢ Incremento de capital o socios.

e Desintegracion de sociedades o liquidacion de socios.



Garantia de crédito:
e Arrendadoras.
e Préstamos hipotecarios (con instituciones nacionales) con respaldo
bancario.
e Préstamos hipotecarios (con instituciones internacionales) con respaldo

bancario.

1.2 Método de Capitalizacién de la Renta

Existe un mercado de compra-venta de viviendas dadas en
arrendamiento asi como de otros inmuebles que son propiedades tipicamente
rentables (centros comerciales, oficinas, entre otros), y aun otros cuyo valor
siempre depende de sus ingresos o renta tales como gasolineras, cines,

teatros, edificios para estacionamiento de vehiculos, entre otros.

Es imprescindible valuar estos inmuebles en funcién de su renta, ya que el
valor por este sistema, se estima capitalizando los ingresos netos que estos

bienes producen o pueden producir.

Convertir la renta neta en capital es la mejor manera de poner en
evidencia el valor de propiedades de renta. Para realizarlo, el valuador debe
estar familiarizado con los procedimientos y teorias que se pueden utilizar. En
términos generales, el procedimiento consiste en capitalizar las rentas reales o
hipotéticas de una propiedad y es, por naturaleza, una operacion casi
exclusivamente matematica. Comprende dos factores determinantes: la
estimacion y separacion de la renta neta que existe actualmente y la aplicacion

de una tasa conveniente de capitalizacion.



Algunos de los factores que afectan las tasas de capitalizacion son:

1. Latasa de interés.

2. La carga representada por la administracion y mantenimiento del
inmueble. Cuanto mayor sea el costo de administracion necesario, mayor
sera la tasa de interés indispensable.

La facilidad de venta del inmueble.
Seguridad. Esta tiende a rebajar la tasa de interés, que aumentara con la
falta de seguridad adecuada.

5. Probabilidades de aumento de plusvalia del area donde esta ubicada la
bodega.

La tasa de capitalizacion debe depender de los riesgos de la inversion.
Mientras mas alta es la tasa de interés, tanto para el capital como para la renta
resulta mayor el peligro. Comentando respecto a la seleccion de la tasa
conveniente para la capitalizacién de distintas clases de bienes raices, P.W.

Kniskern (4-98), valuador de préstamos hipotecarios, dice:

“Habiendo determinado el valor de renta neta para el propietario, tenemos
luego que fijar la tasa que debera capitalizarse a ese beneficio anual. Creemos
gue algunas autoridades en la materia han caido en el error de creer que una
tasa de capitalizacién establecida para propiedades analogas puede ser
utilizada universalmente. El seis por ciento no es una tasa correcta para
capitalizar la renta de todas las propiedades en todas las localidades o
ciudades. La tasa de capitalizacion que corresponde aplicar es la corriente en la
localidad en que esta situada la propiedad y es la que resulta necesaria para

atraer a los compradores y a los capitalistas hacia la propiedad inmobiliaria.



Existira una variacion no solo segun las ciudades sino también, segun la
clase de propiedad, y en ciertos casos habra variaciones dentro de la misma
localidad. La tasa de capitalizacion tiende a ser la misma para propiedades de
idéntico tipo. Pero no debe engafar ese hecho, haciendo creer que la tasa esta
regida por el tipo de la propiedad. No hay tal cosa. La tasa de capitalizacion es

funcién y esté controlada por el tipo de ingresos que produce el bien.”

El elemento riesgo es un factor de la capitalizacidon, pues a mayor riesgo
corresponde mayor tasa y menor valor. Otro factor es la seguridad, ya que

cuanto mas segura resulte una renta futura, menor es la tasa.

Thomas F. Merrick (4-101), valuador de Long Beach, California, escribe lo

siguiente respecto a capitalizacion y tasa de interés:

“El error mas comun, cometido por un valuador al establecer la tasa de
capitalizacion a utilizarse en una colocacién consiste en olvidarse de comprobar

y dar la debida consideracion a algunos de los factores siguientes:

1. ¢Estd la propiedad correctamente utilizada y son adecuadas las

mejoras?

2. ¢Los alquileres que se obtienen por la propiedad estan en armonia con

los que rinden locales similares en ese mismo barrio?

3. ¢Se han realizado todas las debidas deducciones de la renta bruta y el

residuo constituye realmente la renta neta efectiva?



4. ¢Corresponde la renta neta a capitalizar a un periodo anormal de
desarrollo o a un periodo de desarrollo reducido, o es la renta neta
promedio de un periodo razonable de afios?

5. ¢Se ha tenido en cuenta un aumento en los impuestos, cuando los

indicadores nos dan esa tendencia?

6. ¢Se ha dado la debida consideracion al porcentaje de caida en desuso
ocasionada por la utilizacion especial de la propiedad y del distrito en que

se halla?

7. Si la valuacion de la propiedad se efectiua sobre la base de un contrato
de alquiler, ¢han sido debidamente estudiados los términos del contrato,
con el objeto de establecer si el riesgo queda aumentado por las
necesidades del edificio, las cldusulas de conservacion, las disposiciones
del seguro, el interés que corresponde a la inversion, la clausula de
incumplimiento y tantas otras condiciones particulares del tipo de
contrato que se estudia y que afectan el grado de seguridad de la

inversion?

8. ¢Hasta qué limite, de haber alguno, la habilidad y la competencia de un
administrador excepcional y especialmente favorecido por el éxito se

reflejan en los beneficios futuros?

Si el andlisis de todos los informes reunidos para el caso resulta que unos
compradores estan dispuestos a adquirir en un area determinada ciertos tipos
de propiedades Unicamente sobre la base del 8% y si los poseedores de

propiedades de ese tipo estan dispuestos a vender sobre esa misma base, no



creo que esa propiedad inmobiliaria deba avaluarse sobre la base de un 6 6
7%. Al establecer la tasa de interés, se debe elegir la que indique un analisis de
los hechos comprobados y no, como ocurre frecuentemente, una tasa en

contradiccion con datos fidedignos.”

Existen varios sistemas para capitalizar los ingresos netos. Los mas
utilizados estan referidos e intimamente ligados a la forma en que vamos a
amortizar el capital invertido en la construccion de las mejoras, las cuales tienen
una duracion o vida econOmica limitada en contraposicién al terreno, el cual

tiene una duracién perpetua.

La férmula basica usada en cualquier capitalizacion es la siguiente:

V=RIT V=R XxF

Donde V =valor (presente de futuros derechos a ingresos).
R=Renta o ingresos (netos de operacion).
T=Tasa de capitalizacion (interés neto de la inversion +
amortizacion o depreciacion del capital).

F= 1/T= la cantidad reciproca a la tasa de capitalizacion.

Esta ultima expresion es conveniente, pues permite que el proceso de
capitalizacion pase a ser una operacion de multiplicacién en vez de division. Se
debe asumir que (R) la renta es infinita, sin término, es decir que el ingreso y la

formula a utilizarse es la sefalada.



Debe hacerse notar, que la renta que produce el inmueble, es
considerable en cada caso en particular conforme a la duracién de las mejoras
construidas sobre él, pudiendo variar su tasa de rendimiento, al ser utilizado

nuevamente con otro uso o uno similar pero mas productivo.

Cuando se aplica este método, un valuador debe elaborar un informe
para la propiedad que se estad valuando. Esto se puede lograr dando cinco

pasos basicos:

1. Realizar una estimacion del ingreso potencial bruto (alquiler mas
todos los demas ingresos que gana la propiedad).

2. Deducir un margen por desocupacion y no pago de alquiler (se suele
estimar como un porcentaje del ingreso potencial bruto).

3. Calcular la cantidad de ingreso bruto efectivo (ingreso potencial bruto
menos desocupacion y no pago de alquiler).

4. Haga una estimacion de los gastos operativos.
Deducir los gastos del ingreso bruto efectivo, para obtener el ingreso
neto de operacion derivado de la propiedad sujeto.

Ingreso potencial bruto= alquiler + otros ingresos

Ingreso bruto efectivo = alquiler + otros gastos - % desocupacion

Ingreso neto de operacion=ingreso bruto efectivo - gastos operativos



El estimar los ingresos brutos futuros del edificio impone al valuador dos
obligaciones que tienen mucha importancia: predecir las expectativas de
probables ingresos y estimar la duracion de estos ingresos en funcion de las

fuerzas fisicas, econdmicas, sociales y politicas que pueden afectarlo.

Para obtener los posibles ingresos futuros que puede generar un
inmueble, el valuador debe examinar con cuidado la calidad, tipo, ubicacion,
adecuacion o inadecuacion con respecto al uso a que esta destinado, su

ubicacién, vecindario y otras caracteristicas tanto extrinsecas como intrinsecas.

El estimado del término o duracién de este probable ingreso bruto y la
forma en que podemos predecir razonablemente como se comportara en el
futuro (Estable, en aumento, en disminucion, entre otros), es también de suma
importancia pues de esto depende el obtener valores actuales muy disimiles,

con pequenfias variaciones en cuanto a las proyecciones futuras asumidas.

Para la determinacién de los gastos normales y necesarios para mantener
el edificio en eficiente estado de conservacion y solvente, no es simplemente de
tomar los gastos habidos por estos conceptos en el (los) ultimo(s) afio(s), sino
estudiarlos y determinar si todos ellos han sido necesarios, en exceso 0
menores de lo que debieron ser, asumiendo una administracion eficiente y

predecir cobmo podrian comportarse en el futuro.

Una vez que se conoce el ingreso neto operativo de una propiedad, el

valuador debe buscar el porcentaje de rendimiento sobre la inversidon que



espera el comprador. Este porcentaje de rendimiento se llama porcentaje de
capitalizacion, y se determina comparando la relacion entre el ingreso neto de
operacion y el precio de venta de propiedades similares que han sido vendidas

en el momento en que se lleva a cabo el calculo.

Este valor se puede calcular por medio de esta formula:

Ingreso neto de operacion = Valor de la propiedad

Tasa de capitalizacion

Es evidente que la técnica de capitalizacion de la renta puede ser el
método técnicamente mas complejo de valuacibn cuando se aplica a
propiedades que producen grandes utilidades. Sin embargo, con la técnica de
capitalizacion de la renta, se puede usar un método mucho mas sencillo como
alternativa. Este método se basa en la superposicion de que el valor esta

relacionado con el valor de alquiler que cabe esperar de la propiedad.

El alquiler de mercado es el ingreso por arrendamiento que la propiedad
tendria mas probabilidades de obtener en el mercado abierto, de acuerdo con lo
gue indican las rentas que se pagan por espacios comparables. Para encontrar
el alquiler de mercado, se deben conocer los montos que los inquilinos han
pagado y estan pagando actualmente por propiedades comparables. A travées
de la comparacién entre los rendimientos presentes y pasados de propiedades
similares a la propiedad sujeto, se debe poder determinar el potencial de
alquiler de la propiedad sujeto.
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Por medio del anadlisis de precios de venta de propiedades comparables,
se puede determinar la tasa de capitalizacién que representa la relacion entre el
alquiler de mercado y el valor de mercado. Cuando se aplica la tasa de
capitalizacion apropiada al ingreso por arrendamiento que se espera que
produzca la propiedad sujeto, el resultado es una estimacion del valor de
mercado. Para un avallo comercial, un multiplicador de alquiler es una

herramienta aceptada en ese método para estimar el valor.

La Tasa de capitalizaciébn es simplemente un nimero que expresa la
relacion entre el alquiler bruto de una propiedad y su precio de venta. Esta

relacion se puede expresar por medio de esta formula:

Alquiler Bruto =Tasa de capitalizacion

Precio de venta

Para establecer una tasa de capitalizacidbn razonablemente precisa, se
deben obtener datos recientes de ventas y alquileres provenientes de cinco o
mas propiedades similares a la propiedad sujeto, ubicadas en un lugar cercano
a la propiedad valuada, que se hayan vendido en el mismo mercado y que
hayan estado alquiladas en el momento de la venta. Los siguientes ejemplos

ilustran el calculo de la tasa de capitalizacion:

Ejemplo 1: A continuacion se presenta un cuadro con datos tabulados sobre 5
casas, proporcionando el precio de venta de cada casa, asi como el valor del
alquiler mensual de cada una de ellas. Todas las casas se encuentran en la
Zona 1 de Mixco, tienen areas de terreno y construccidon similares, con

acabados muy parecidos.
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Tabla |. Tabulacién de datos
Alquiler Alquiler anual (Q.)

Precio de
# venta venta (Q)) mensual Tas_a_ - de
(Q.) capitalizacién

1 600,000.00 |2,000.00 24000.00 0.04

2 540,000.00 |1,850.00 22200.00 0.041

3 520,000.00 |1,800.00 21600.00 0.042

4 610,000.00 |2,200.00 26400.00 0.043

5 585,000.00 |2,000.00 24000.00 0.041
Promedio =
0.0414

Fuente: Técnicas del avallio inmobiliario, 1997.

Se observa en el cuadro que la tasa de capitalizaciéon de cada casa se
determina dividiendo el alquiler anual dentro del precio de venta, luego se
obtuvo un promedio de las tasas de capitalizacion, para poder utilizar la tasa
promedio para obtener el precio de venta de una casa similar y cercana a las

otras casas analizadas.

Ejemplo 2: Un valuador ha determinado que el alquiler de mercado para la
bodega que estd valuando es de Q.5,800.00. La gama de tasas de
capitalizacion, calculadas a partir de ventas recientes de bodegas comparables,
en lugares cercanos a la bodega valuada, va de 7% a 9%. El valuador concluye
que la tasa de capitalizacion de la propiedad a valuar debe ser 8%. Si se usa la

férmula de capitalizacion de la renta se obtiene lo siguiente:

(Q.5,800.00*12)/0.08= Q.870,000.00 éste es el valor estimado de la propiedad

valuada usando el método de capitalizacion de la renta.
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2. EL PROCESO DE VALUACION

Las acciones que realizan los valuadores al tomar en cuenta las
necesidades de los clientes, constituyen el proceso de valuacién, que es un
procedimiento sistematico utilizado para encontrar el valor de una propiedad. El
proceso inicia cuando un valuador identifica el problema del avallo, y finaliza

cuando le presenta su conclusion al cliente.

El proceso de valuacion se realiza en base a una serie de pasos definidos,
de los cuales, no todos seran realizados, dependiendo del tipo de avalto y de
los datos disponibles. Para finalizar el avallo, se realiza un informe sobre el
valor definido, mediante una integracion efectiva de todos los elementos del
proceso, la cual dependera de la habilidad, juicio y experiencia del valuador.

Los pasos a seguir se describen a continuacion.

2.1 Definicién del problema:

Este paso tiene el objetivo de delimitar el avalto y asi eliminar cualquier

ambigiedad sobre la naturaleza del trabajo. Debe incluir:

2.1.1 Identificacion de los bienes raices

Lo primero que se identifica es la direccién del inmueble y los datos que
faciliten su localizacion, luego debe realizarse una descripcion legal del mismo,

especificando los linderos de la propiedad. El documento mas adecuado para



obtener la informacion necesaria para realizarla, es el titulo de propiedad, o

mediante un levantamiento topogréfico realizado por un profesional.

2.1.2 Identificacion de los derechos de la propiedad a valuar

Los derechos que tiene el propietario sobre el inmueble se identificaran
con base a la Certificacion del Registro General de la Propiedad, sefialando
servidumbres, derechos de paso y limitantes en caso de que existieran, tales

como hipotecas o anotaciones.

2.1.3 El fin que se le daré& al avaluo

Se define como el uso que el cliente dard al avaliuo realizado. Es
necesario tener esta informacion, la cual debe ser proporcionada por el cliente,
ya que el avalio servira de base para una decision relacionada con una
propiedad real, y dependera de la naturaleza de esta decision, el caracter del
trabajo del valuador y el informe que rinda. Podria requerirse un avallo para

determinar:

e El precio de compra o venta de un bien inmueble.

e Elimporte de un préstamo.

e La base para tributacion (impuestos).

e Los términos de un alquiler.

e El valor de los bienes raices en estados de cuenta

financieros.
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2.1.4 Definicién del valor

En este renglén de definira el tipo de avalto a realizar, ya que puede ser
un avallo bancario, fiscal o comercial, dependiendo del fin que se le dé al

mismo.

2.1.5 Fecha de estimacion del valor

Es de suma importancia sefialar la fecha de estimacion del valor, ya que
las fuerzas influyentes en el valor de las propiedades, varian constantemente.
Una estimacion de valor se considera vélida Unicamente para la fecha exacta
especificada. Cabe mencionar que las influencias de valor reflejan las
condiciones econdémicas en determinado momento, y cambios que puedan
ocurrir en los negocios y en los mercados de bienes raices. Es importante
comprender que la fecha de estimacién de valor generalmente no es la misma

que la fecha en que el informe es entregado al cliente.

Sin embargo, en algunos casos es necesario realizar un avallo para una
fecha anterior, como por ejemplo: por cuestiones de impuestos sucesorios, por
reclamaciones ante una aseguradora, etc. También podran adquirirse avallos

para una fecha futura (avallos perspectivos).

2.1.6 Descripcion del alcance del avaluo

Se refiere a cuan extenso pueda ser el proceso en que se recolectan,
confirman y dan a conocer los datos. Un valuador debe determinar lo extenso

de su trabajo e informe, de acuerdo con la importancia del problema del avallto
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y lo acordado con el cliente. El valuador podria sefialar el tiempo invertido para
el avallo, asi como el &rea explorada, sobre todo si habia poca informacion
disponible. Ademas la descripcion de la amplitud del avalio debe sefialar

cualquier condicion limitativa especial que afecte el avaluo.

2.1.7 Otras condiciones limitativas

En ocasiones, se incluyen declaraciones sobre estas condiciones en el
informe como proteccion para el valuador y para informar y proteger al cliente y
demas usuarios del informe. Una condicion limitativa podria especificar que no
se llevo a cabo un levantamiento topografico o que los datos sobre la propiedad

fueron recabados de fuentes consideradas fidedignas.

2.2 Andlisis preliminar, seleccion y recopilacién de datos

El analisis preliminar y el plan de trabajo dependen de la tarea asignada y
del tipo de propiedad valorada. Para llevar a cabo el trabajo eficientemente, es
necesario planificar y programar cada paso del proceso de valuacion. Algunos
trabajos podran ser realizados por un solo valuador, mientras que otros,
dependiendo de su grado de complejidad, podran requerir la asistencia de
personal adicional. Es importante reconocer cuando el trabajo puede o debe
delegarse, ya que esto mejora la eficiencia y brinda una mayor exactitud al

mismo.
Los datos que deben recopilarse se dividen en dos areas, que son: datos

generales y datos especificos, los cuales se describen y enumeran a

continuacion.
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2.2.1 Datos generales

Los datos generales consisten en informacion sobre las fuerzas sociales,
econdémicas, gubernamentales y sociales que afectan el valor de un bien
inmueble. Esta informacion le sirve a los valuadores, ya que al observar la
interaccion de las fuerzas en el area de localizacion de la propiedad, pueden

determinar los principios que rigen el valor de una propiedad.

2.2.1.1 Tendencias econdmicas

Esta informacion es importante para la realizacién de un avallo, porque
observando las tendencias del mercado y las percepciones que tienen los
participantes en el mercado, puede el valuador desarrollar un prondstico
probable del mismo. Es necesario que el valuador pueda reconocer y entender
las tendencias econdmicas que afectan el valor de un bien inmueble, ademas
es importante estudiar el rumbo probable de la tendencia y el posible impacto

gue tenga sobre el valor de una propiedad.

Las tendencias econdmicas a observar se subdividen en nacionales e
internacionales, en las cuales hay que tomar en cuenta posibles cambios en
indicadores basicos, como por ejemplo: el equilibrio del comercio exterior e
interior, el tipo de cambio de divisas, niveles de salarios, tasas de interés,
niveles de produccion industrial, precios de productos basicos, etc.

En el caso de las tendencias econdmicas nacionales, es necesario

investigar sobre indicadores como el producto nacional bruto (PNB), producto

17



interno bruto (PIB), tasas de interés, estadisticas de empleo y desempleo, el
volumen de construccion y otros indicadores que puedan influenciar en el precio
de una propiedad, como la politica de estado del Banco de Guatemala, ya que

ésta afectara el valor de la tasa de capitalizacion.

Las tendencias econdmicas locales afectan el valor de una propiedad, ya
que la demanda que una propiedad pueda tener, dependera del requerimiento
de diversos tipos de bienes raices, como en el caso de una bodega, es
importante que se pueda contar con acceso colectivo a la misma, para que
todos los empleados puedan llegar con facilidad, ademas, que esté bien
ubicada, es decir, que esté cerca de centros urbanos, pueda brindar seguridad
a la mercaderia producida y almacenada, y a las personas que laboran en la

misma.

2.2.1.2 Patrones de crecimiento de ciudades

Otro factor importante que debe tomarse en cuenta es el patron de
crecimiento de la ciudad en donde esta ubicada la propiedad y ciudades
cercanas a la misma, ya que, teniendo esta informacion, se podra pronosticar la
demanda futura de distintos tipos de propiedad, y los lugares que seran
utiizados para diferentes sectores, ya sean comerciales, industriales,

residenciales u otros.

Enfocando el tema al avalio de bodegas, la importancia del crecimiento

de ciudades radica en la localizacion de la bodega valuada, ya que aun estando
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afuera de la ciudad, puede determinarse si la bodega tendra mas demanda en
el futuro o si, por su ubicacién quedara aislada de zonas industriales, lo cual
podria decrementar el valor de la misma. Para pronosticar el patron de
crecimiento de una ciudad, es necesario saber que éste se ve influenciado por
la red de transporte local. El crecimiento generalmente se extiende del distrito
central de negocios a lo largo de las rutas principales de transporte. Ademas es
necesario investigar en la municipalidad del lugar donde se ubicara la bodega,
las restricciones en funcion de la politica municipal, crecimiento y circulacion de

transporte.

2.2.1.3 Crecimiento poblacional

Se debe considerar también el crecimiento de la poblacion y su
distribucion, para determinar la demanda actual y futura de bienes raices. El
valuador debe estar consciente de los atributos demograficos de quienes
constituyen el mercado para la propiedad. Por lo tanto, para una bodega se
debera analizar el tipo de poblacién que podria estar interesada en su compra,
ademas de sus caracteristicas y poder adquisitivo, observando que se adapten
estos factores a la ubicacion de la bodega, y servicios que se puedan prestar en
ella, ademas del area de construccién, parqueo, seguridad, instalaciones y otros

factores, con el fin de determinar la demanda actual y futura de la misma.

2.2.1.4 Fuentes de datos generales

Los datos generales que se requieren para valuar bienes raices, pueden
obtenerse de una diversidad de fuentes. Existen dependencias nacionales,
como el INE (Instituto Nacional de Estadistica), departamentales, municipales

(Bibliotecas Municipales) y locales que recopilan y distribuyen extensa
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informacion. También se puede recurrir a asociaciones comerciales y empresas
privadas que puedan brindar cierto tipo de informacion necesaria para realizar

un avaluo.

2.2.2 Datos especificos

Los datos especificos incluyen detalles sobre la propiedad, ventas
comparables y propiedades rentables, también se toman en cuenta aspectos
importantes del mercado local, por lo tanto es necesario investigar el mercado.
En esta fase del avallo se estudian las caracteristicas de la propiedad, asi

como las caracteristicas de propiedades comparables.

Si por ejemplo, la bodega a valuar tiene instalaciones especiales para
cierto tipo de proceso industrial, debe compararse con el valor de una bodega
gue tenga también instalaciones especiales, y que esté ubicada en un lugar
cercano a la bodega a valuar, es decir, la comparacion de valor debe ser
basada en propiedades muy similares. El valuador debe recabar todos los datos
disponibles que puedan ser necesarios para la realizacion del avalto, organizar
los datos y en base éstos, llevar a cabo un analisis preliminar antes de aplicar

cualquier técnica analitica.

2.2.2.1 Fuentes de datos especificos

Las fuentes de datos especificos son diversas, ademas de la informacion
obtenida en Registros Publicos y fuentes publicadas, la relacion personal con
constructores, urbanizadores, agentes de bienes raices, asesores financieros,

etc. resulta muy util, es por esto que los valuadores deben contar con aptitud de
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comunicacién, asi como técnicas analiticas para investigar en forma exhaustiva
las ventas, costos de construccién y otros datos importantes. A continuacién se

presenta un listado de fuentes de datos especificos:

e Registro General de la Propiedad Inmueble
e Articulos publicados

e Asesores de bienes raices

e Valuadores, administradores y banqueros
e Listados y ofertas

e [ntercambio electrénico de datos

2.3 Andlisis sobre el mayor y mejor uso

A través de un analisis de la mejor utilizacion de la propiedad, el valuador
puede interpretar las fuerzas del mercado que influyen en el valor de la misma.
Un andlisis del mayor y mejor uso de la propiedad una vez realizadas
construcciones, cumple con dos funciones: La primera funcion es que permite al
valuador identificar propiedades comparables (cuando sea posible, debera
compararse con propiedades similares, que tengan los mismos usoS O USOS

similares).

La segunda funcion se refiere a propiedades construidas que generan
ingresos. El andlisis de mayor y mejor uso de la propiedad como si estuviera
desocupada identifica el uso alterno que daria los maximos ingresos a la
propiedad, tomando en cuenta, que para algunos usos alternos, se deberian
realizar cambios, como remodelaciones o demoliciones de las construcciones

existentes.
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El mayor y mejor uso de un inmueble (terreno o propiedad construida),
puede definirse como el uso legal y razonablemente probable, que sea
fisicamente posible y al mismo tiempo, que se encuentre debidamente

respaldado, que sea financieramente factible y que produzca su mas alto valor.

Para establecer la diferencia entre el mayor y mejor uso 1) de un terreno o
un lote como si estuviera vacio y 2) de una propiedad con construcciones.
Tomando como ejemplo una residencia unifamiliar: Si la propiedad se encuentra
ubicada en una zona para uso comercial, la productividad maxima del terreno
vacante se basaria en su uso comercial. Sin embargo, si el nivel competitivo de
la demanda es mayor para uso residencial, el mayor y mejor uso de la

propiedad construida serd residencial.

La teoria del avallo sostiene que mientras el valor de una propiedad sea
mayor con construcciones que sin ellas, el mayor y mejor uso de la propiedad
seria con sus construcciones tal como estan. Una vez que el valor del terreno
desocupado, es mayor al valor del inmueble con sus construcciones, el mayor y
mejor uso sera el del terreno como si estuviera vacante. En la practica, el
propietario de un inmueble que cambie de uso constantemente, puede con
frecuencia remover y retirar las construcciones, aun cuando el valor del

inmueble con sus construcciones exceda el valor del terreno vacante.

Muchos inversionistas no pagardn grandes sumas solo por el terreno
simplemente para quedarse con él hasta que el valor de las construcciones
restantes haya disminuido. Los costos de demolicion, asi como el valor de las

otras construcciones, se aplicaran al nuevo desarrollo de la propiedad.
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La conclusién debe especificar el uso mas idoneo y sefialar cuando la
propiedad pueda alcanzar tal uso. También debe sefialar a los participantes del
mercado que soportarian tal uso, por ejemplo, el duefio, el usuario de la
propiedad, etc. A continuacién se explica mas ampliamente el andlisis para los

dos enfoques antes mencionados:

2.3.1 Mayor y mejor uso del terreno, considerado como vacio (libre,

sin construccion):

El analisis de mayor y mejor uso de un terreno, considerado como Ssi
estuviera vacio, asume que la parcela de tierra se encuentra vacante, o puede
quedar vacante mediante la demolicibn de toda construccién. Bajo esta
suposicion se identifican los usos que pueden crear valor, y el valuador puede

seleccionar bienes inmuebles comparables y asi, estimar el valor del terreno.

El terreno, considerado como vacante, es un concepto fundamental en la
teoria de la valuacién, ya que muchos avallos asignan al valor de la propiedad
parte al terreno y parte a sus construcciones. Cuando un sitio tiene una
construccion que aporta valor a la propiedad, determinar el mayor y mejor uso

del sitio como si estuviera vacio, se convierte en un ejercicio tedrico.

Las preguntas que deben contestarse en este analisis son:
1) Si el terreno estuviera vacio, ¢ Qué uso se le daria al mismo?
2) ¢Qué tipo de construccion, de efectuarse alguna, deberia construirse

en el terreno?
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En algunos casos, el valuador podria llegar a la conclusién que el mayor
y mejor uso de un terreno seria el de retenerla con fines especulativos; es decir,
que permanezca vacante hasta que la demanda del mercado justifique su
desarrollo. Sin embargo, el mayor y mejor uso de los terrenos podria requerir
cambios 0 construcciones, su fraccionamiento en lotes mas pequefios 0 su
fusion con otros terrenos. Aln cuando un sitio no se encuentre vacio, la teoria
del avallo induce al valuador a que lo analice como si lo estuviera. Este analisis
busca determinar que tan deseable es su uso actual, y si éste debe mantenerse

o modificarse.

2.3.2 El mayor y mejor uso de un inmueble ya construido:

Se refiere al uso que deba darse a una propiedad ya construida. Las
construcciones existentes se comparan con las ideales. Por ejemplo, un
valuador debe preguntarse, ¢Debe una bodega de 15 afios de antigtiedad
conservarse como estd o debe ser ampliada o parcialmente demolida?
¢, Contribuirdn estos cambios mas al valor de la propiedad que lo que costarian?
Alternativamente, ¢ Debe remplazarse la bodega con una de distinto tipo o debe

modificarse la intensidad de uso?

Al analizar el mayor y mejor uso de propiedades ocupadas por sus
duefios, los valuadores deben tomar en cuenta cualquier rehabilitacién o
modernizacidén consistente con las preferencias del mercado. Por ejemplo, el
mayor y mejor uso de una residencia de lujo debe reflejar toda la rehabilitacion

que se requiera para el maximo disfrute del inmueble.
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2.4 Estimacién del valor del terreno

El valor del terreno esta directamente relacionado con su mayor y mejor
uso. La relacién entre su mayor y mejor uso y el valor del terreno puede indicar
si la utilizacion actual del mismo es la mas idonea. El valor del terreno
constituye uno de los factores principales para determinar el valor total de la
propiedad. Un dato que es importante mencionar es que el valor del terreno y
el valor de la propiedad a valuar pueden aparecer a tasas diferentes, ya que las
construcciones generalmente estan sujetas a depreciacion. En muchos avaluos
se requiere una estimacion separada del valor del terreno, con el fin de aislar el

valor que el predio aporta al total de la propiedad.

2.4.1 Conceptos y principios del avalto de terrenos

La expectativa, los cambios, disponibilidad y demanda, sustitucion y
equilibrio son principios del avalio que influyen en el valor del terreno. El
principio de expectativa significa la creacion de valor ante la perspectiva de
beneficios a obtener en el futuro. Si los compradores anticipan que los terrenos
en cierto lugar tendran demanda para oficinas durante los préximos 5 afios,
podran verse motivados a adquirir los terrenos para su urbanizacién, adn
cuando la construccion de oficinas no sea sostenible en ese momento. La
competencia de compradores que constituyen el mercado para estos terrenos
crea un nivel de precios para el terreno que poco tiene que ver con Su uso
actual. Bajo tales circunstancias, el mayor y mejor uso podria consistir en la

adquisicion especulativa del terreno para un futuro desarrollo de oficinas.
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La oferta y la demanda de terrenos en una localidad en particular tienden
a crear un equilibrio. Si la oferta disminuye y la demanda permanece estable o
se incrementa, los precios se elevan. A la inversa, los precios caen cuando la
oferta de terrenos para un uso determinado aumenta y la demanda permanece
estable o disminuye. El desequilibrio temporal entre la oferta y la demanda

generalmente se resuelve con el tiempo, restableciéndose el equilibrio.

Los precios de las propiedades reflejan esta relacion. Cuando los precios
caen lo suficiente, la oferta se contrae porque se retienen los usos actuales.
Cuando aumentan los precios, podria crearse un nuevo abastecimiento a través
de una nueva zonificacion, anexando territorios o abandonando los usos
actuales. Esto se da en éareas industriales planificadas, como por ejemplo en
Condado Naranjo o en la zona 12 de la Ciudad Capital, donde existen zonas
planificadas especialmente para ubicacion de bodegas. Lamentablemente, en la

mayoria de casos, no hay planificacién de areas industriales.

El valor de los terrenos se ve afectado sustancialmente por la interacciéon
de la oferta y la demanda, aun asi el uso econémico de un terreno es lo que
determinara su valor en un mercado especifico. Por ejemplo, el precio que un
urbanizador pueda pagar por un terreno para construir una bodega se
determina por el ingreso neto que generaria la bodega y el costo de su
construccion. La intensa demanda de terrenos idoneos o de los Ultimos terrenos
en una localidad hace que compradores potenciales u ocupantes propietarios
paguen mas por un terreno que lo indicado por el amplio espectro de

actividades mercantiles y el mejor y mayor uso del terreno.
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Existe una variedad de procedimientos empleados para obtener
indicadores del valor del terreno, entre los cuales estan: comparacién de

ventas, urbanizacion, residual de terreno y capitalizacion de la renta.

2.5 Aplicacion del Método de Capitalizacion de la Renta

Este procedimiento se utiliza cuando el alquiler de la propiedad y las tasas
de capitalizacion de la propiedad pueden obtenerse facilmente, por ejemplo, en

avallos en areas urbanizadas. El método determina los siguientes pasos:

e Estimar el alquiler neto del terreno, o sea la cantidad neta pagada
por el derecho de utilizar y ocupar la propiedad.
e Se divide el dato obtenido en el paso anterior por la tasa de

capitalizacion del terreno.

pR
T

Donde: P: Precio de la propiedad.
R: Renta pagada mensualmente por los inquilinos.

T: Tasa de capitalizacion del terreno o propiedad.

Nota: La tasa de capitalizacion se obtiene segun lo explicado en la

pagina 11 de este documento.
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2.6 Informe sobre el avalto definido

El informe del avalio debe conducir al lector desde la definicion del
problema del avallo, a través del andlisis y datos descriptivos pertinentes, hasta
llegar a una conclusion especifica. Es importante presentar en el informe todos
los hechos, razonamientos y conclusiones de una manera clara y concisa. La
extension, tipo y contenido de informe son determinados por el usuario final, por
los requisitos reglamentarios, el tipo de propiedad valuada y la indole del
problema. El informe del avalio debe ser preparado de tal manera que se
responda una pregunta determinada, y suministre la informacion especifica
requerida por el usuario final. Algunas preguntas realizadas en un avallo son:
¢, Cual es el valor del mercado de la propiedad?, ¢cual es el valor fiscal de la

propiedad, para el pago de impuestos?, etc.

Es esencial que un valuador profesional logre y comunique sus analisis,
opiniones y consejos de forma que tengan significado para el cliente y no

puedan ser malinterpretados en el mercado.

Es importante que el informe de un avalio posea las siguientes

caracteristicas:

a) Presentar el avalio en forma clara y precisa, para que no hayan
equivocaciones o malinterpretaciones.
b) Debe tener suficiente informacion para permitir que el usuario

confie en el informe y lo entienda correctamente.
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C) Debe revelar clara y acertadamente cualquier suposicion o
condicién limitativa que afecte directamente el avalio, ademas,
debe sefialar su impacto sobre el valor.

d) Presente planos o fotografias del inmueble valuado.

Existen varios tipos de informes escritos, a continuacion se presenta un
formato, el cual puede variar segun el alcance del avalto, pero se recomienda

usar este formato como base para el desarrollo de otros informes.

1. Caratula:

Identificacion del tipo de avallo.

Nombre del solicitante.

Nombre del valuador.

Lugar y fecha.

2. indice:
¢ Indica los titulos y subtitulos de las acciones realizadas durante
el avallo, asi como la carta donde se indica formalmente el

valor del inmueble.

3. Carta de remision:
e Debe nombrar al solicitante del avalio y la direccion del
inmueble.
e Debe incluir el valor del inmueble en nimeros y en letras, para
evitar malas interpretaciones.

e Firma del valuador responsable.
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4. El avaluo:

Objeto del avalto

Fecha del avalto

5. Factores de localizacion:

Breve descripcion de la propiedad a valuar

Direccion exacta

Situacion legal del inmueble, incluyendo numero de finca, folio y
libro con que se identifica en el Registro General de la
Propiedad Inmueble, asi como el area registrada y el nombre
completo del propietario del inmueble.

Tipo de zona en que se encuentra el inmueble (residencial,
comercial, industrial).

Descripcion de los servicios a los que tiene acceso el inmueble
(instalaciones eléctricas, agua potable, drenajes, etc.).

Accesos viales al inmueble.

Zona del municipio en que se encuentra ubicado el inmueble
(zona 9, etc.)

Uso actual del inmueble.

6. Célculos y mediciones:

Medidas, topografia y area del terreno.
Descripcidn cualitativa y cuantitativa de la construccidon

existente.

7. Caracteristicas de la construccion:

Se describen extensamente las caracteristicas de la
construccion, mencionando el tipo de acabados del inmueble asi

como las instalaciones del mismo, etc.
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8. Asignacién de valores:
e En esta parte del avalio se explica el procedimiento y los

calculos realizados para determinar el valor del inmueble.

9. Resumen de valores:

e Seindica el valor del inmueble, determinado en el avallo.

10.Conclusiones:
e Se concluye sobre el valor del inmueble, en nUmeros y palabras,
y se explica sobre las posibles variaciones del mismo,
dependiendo de las tendencias economicas al momento del

avaluo.
11. Recomendaciones:

e En esta parte se hacen recomendaciones sobre el inmueble,
como darle mantenimiento a ciertas instalaciones, remodelar el
inmueble o ampliarlo para optimizar su uso, etc. lo cual eleva el
valor del mismo.

12.nombre, firma y sello del valuador responsable.

13. Anexos
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3. EJEMPLO REAL

Nota: Antes de comenzar con el procedimiento general, se responderan
algunas de las preguntas planteadas por Thomas F. Merrick, en la pagina 7 de

este documento.

9. ¢(Estd la propiedad correctamente utilizada y son adecuadas las
mejoras? Si, la propiedad se esta utilizando correctamente, ya que en la

misma se producen textiles industrialmente.

10. ¢ El alquiler que se obtiene por la propiedad esta en armonia con los que
rinden locales similares en esa misma zona? Si, el alquiler de la bodega

a valuar y el de bodegas cercanas, es muy similar.

11..:Se ha dado la debida consideraciéon al porcentaje de caida en desuso
ocasionada por la utilizacién especial de la propiedad y del distrito en que
se halla? Si se ha tenido en cuenta, la propiedad no caera en desuso,
por estar ubicada en un area comercial e industrial, ademas de contar

con las instalaciones para realizar procesos industriales.

3.1 Definicién del problema

3.1.1 Identificacion de los bienes raices

La bodega a valuar se encuentra en la 38 Avenida, 5-82, Bosques de San
Nicolas, Zona 4 de Mixco, esta ubicada a un costado del Boulevard Bosques de

San Nicoléas, atrds del Centro Comercial “Plaza San Nicolas”, teniendo como



linderos, a la derecha dos locales comerciales, a la izquierda hay un lote baldio,
en la parte también hay un lote baldio, al frente se localiza el banco G&T
Continental, mismo que se encuentra adentro del centro comercial antes

mencionado.

3.1.2 Identificacidon de los derechos de la propiedad a valuar

La propiedad se encuentra a nombre de Edgar Fabricio Ruiz Morales,
segun el registro de la propiedad se identifica con Finca No. 5, Folio 120, del
libro 50, la misma tiene un é&rea registrada de 338m2, no se encuentra
hipotecada, por lo tanto, no existe ninguna deuda sobre la propiedad, lo cual
permite a su propietario tener derecho pleno sobre la misma, es decir, tiene la
facultad de venderla, arrendarla, o realizar cualquier construccién sobre ella,
siempre y cuando se apegue a las normas municipales de construccion, cabe
mencionar gue en esta area de Mixco es permitido construir bodegas. Ademas,
la propiedad esta ubicada en una zona industrial, por lo tanto, se puede realizar
cualquier construccion de tipo industrial. La propiedad paga un impuesto
trimestral Unico, llamado IUSI, el cual asciende a la cantidad de 450.00

Quetzales anuales.

3.1.3 El fin que se le dar& al avaluo

El avalio se realiza con el fin de determinar el precio de venta de la

bodega.
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3.1.4 Definicién del valor

El valor que se desea determinar es el valor de la bodega, ya que el
propietario desea venderla. El valor a determinar se expresara en términos
equivalentes a efectivo, ya que se utilizara el método de capitalizacion de la
renta, por lo tanto, el valor de la bodega serd determinado como el valor

presente de la misma.

3.1.5 Fecha de estimacion del valor

03 de marzo de 2008.

3.1.6 Descripcion del alcance del avalto

El tiempo invertido para el avalio sera de 15 dias hébiles, durante los
cuales se recolectaran los datos necesarios para su realizacion, el avallo se
realizard en el municipio de Mixco, basandose en datos obtenidos de bodegas

similares en areas cercanas a la bodega.

3.1.7 Otras condiciones limitativas

El avallo a realizar no incluye otros aspectos como el detalle de

electricidad industrial, etc.
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3.2 Andlisis preliminar, seleccion y recopilacién de datos

3.2.1 Diagrama de Gantt

Tabla Il. Diagrama de Gantt
No. | Actividad

Recopilacion informacion indicadores
1 | macroecondmicos

2 | Andlisis de indicadores macroeconomicos
Recopilacion informacion especifica de la
3 [bodega

Analisis de mayor y mejor uso del terreno
4| e inmueble

5 | Avaldo del terreno
Avallo de bodega usando el Método de
6 | Capitalizacién de la Renta

7 | Realizacion del informe del avalto
Fuente: Investigacion propia

En el cuadro se observa en orden cronoldgico los pasos a seguir para la
realizacion del avallo, asi como la cantidad de dias programados para cada

actividad.

3.2.2 Datos generales

Para obtener los datos generales necesarios para realizar el avalio debe

investigarse lo siguiente:

3.2.2.1 Tendencias econdmicas

Tipo de cambio: US $1.00 = Q.7.69, a la fecha de estimacion del valor.
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Tasas de interés: La tasa de interés activa promedio es de 12.73%,
mientras que la tasa de interés pasiva promedio es de 4.95%, segun
informacion proporcionada en el Banco de Guatemala a la fecha del avalio. A
continuacion se muestra mediante una gréfica, la poca variacion de las tasas de

interés en los Ultimos dos afnos.

Figura 1. Tasas de Interés

TASAS DE INTERES ACTIVA Y PASIVA

EN MONEDA NACIONAL DEL SISTEMA BANCARIO
PROMEDIO PONDERADO
2006-2008*
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La tasa de interés activa y pasiva total en moneda nacional se situ6 en 12.73% y 4.95%,
respectivamente.

*/ A 21 de febrero

Fuente: Banco de Guatemala

Se observa en la gréfica que tanto la tasa pasiva como activa no ha

variado desde enero del afio 2006, lo cual refleja estabilidad macroecondémica.
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Inflacion: La inflacién al mes de marzo de 2008 es de 8.39% segun el
Banco de Guatemala, a continuaciéon se muestran las variaciones en la inflacion

a lo largo de los afios.

Figura 2. Inflacion Interanual

Guatemala: inflacion interanual 2005 - 2007
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica, INE.

Se puede observar en la grafica que a finales del afio 2006, la inflacion
disminuyd, pero empezé a elevarse rapidamente a inicios del 2007, siguiendo la

misma tendencia durante el afo.
Producto Interno Bruto: El producto interno bruto en el afio 2007 tuvo una

tasa de variacion del 5.7 con respecto al afio 2001, lo cual puede observarse en

la tabla presentada a continuacion.
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Tabla lll. Producto Interno Bruto

PRODUCTO INTERNGO BRUTO -PIB-
BASE 2001 ¥ BASE 1958
ANOS: 1990 - 2007
Tasa de Variacion

ANO PIB BASE 2001 a’ PIB BASE 1958
1990 2.5 3.1
1991 3.1 3F
1992 4.6 4.8
1993 3.5 2.8
1994 3.5 4.0
1995 4.4 4.8
1996 28 3.0
1997 4.1 4.4
1998 4.6 5.0
1999 3.7 3.8
2000 2.5 3.6
2001 2.4 2.3
2002 349 22
2003 25 21
2004 32 27
2005 33 32
2006 p/ 52 4.6
2007 e/ 5.7 5.1

al  El periodo de 1990 & 2000 fue calculado con base en la
técnica del empalme, utiizando las tasas de variacidn por
rama de actividad economica de la base 1955,

Pt Cifras preliminares
ef Cifras estimadas

Fuente: Ministerio de Finanzas Publicas.

A continuacion se presenta un cuadro en donde se desglosa el PIB, por
rama de actividad econdmica, donde se incluyeron Unicamente las actividades

econdmicas que pudieran afectar el valor de la bodega a valuarse:

Tabla IV. PIB por rama de actividad econdémica

ESTRUCTURA
VALORES CORRIENTES PORCENTUAL
ACTIVIDADES ECONOMICAS 2002 2003 2004 2005 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Elaboracién de productos
alimenticios, bebidas y tabaco 12806.5 | 13972.0 | 16082.6 | 18536 7.9 8.0| 84 8.9
Fabricacién de textiles, prendas de
vestir, cuero y calzado 5588.5| 6131.9| 7354.7 | 7486.0 3.4 35| 38 3.6
Fabricacién de productos de caucho
y plastico, y otros minerales no
metdlicos 2880.0 | 3169.0| 3262.5| 3309.1 1.8 18| 17 1.6
Construccion 6997.6 | 7739.6 | 8122.5| 8901.6 4.3 44| 43 4.3
Actividades empresariales y otras
actividades inmobiliarias 9278 | 9542.7 | 10168.8 | 10673 5.7 55| 5.3 5.1

Adaptado de: Banco de Guatemala

Cabe mencionar que se incluyé la fabricacién de productos que pueden
ser fabricados en la bodega que se valla, ya que es necesario conocer la
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tendencia de fabricacion y venta de este tipo de industria, pues a este mercado

esta enfocada la venta de la misma.

A continuacion se presentan diversos cuadros, que indican factores

determinantes en el valor de una propiedad:

Tabla V. Precios nacionales de materiales de construccion

cambio con Ultimo mes
PRECIOS WALOR respecto al informacion
ultimo mes disponible
Cemento Productor saco
42 Skg = QOs50.40 0.00% 15-Feb
Cemento Distribuidor
saco 42.5kg Q51.85 1.97% 15-Feb
Hierro grado 40 qggq Q370.51 4.08% 15-Feb
Hierro grado 60 gq Q271.86 5.34% 15-Feb
Piedrin Productor m”~ = Q117.82 0.005%% 15-Feb
Piedrin Distribuidor m”® | Qi172.80 -1.09% 15-Feb
Arena de rio Productor
' mp O8G6.50 0.00% 15-Feb
Arena de rio Distribuidor
m> mp 0OS93.90 0.00%% 15-Feb
Alambre de Amarre gq ¥ 0a39.50 -6.09% 15-Feb
Gasolina Super Servicio
Completo gal. = 02s.90 0.00%% 23-Ene
Gasolina Regular Servicio
Completo gal. Q28.23 0.35% 23-Ene
Diesel Servicio Completo
egal Q26.38 1.07% 23-Ene
Concreto 3500 PSI =y  Q903.00 0.00% 15-Feb
Concreto 4000 PSI mp 935.76 0.00% 15-Feb
Concreto 5000 PSI * Q1,024 249 0.00% 15-Feb -

Fuente: Camara Guatemalteca de la Construccion.

Se observa en el cuadro que la mayoria de productos se mantienen
estables en precio, sin embargo, el hierro, cemento y combustibles, han sufrido

incrementos, lo cual se deriva del incremento de precios del petréleo a nivel
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internacional. Es de suma importancia conocer estos valores, ya que el valor de
la propiedad depende en buena parte de éstos, ya que al elevarse los precios
de los materiales de construccion, automéaticamente se eleva el precio de las

propiedades.

3.2.2.2 Patron de crecimiento de la ciudad y crecimiento

poblacional

La bodega estd ubicada en la colonia Bosques de San Nicolas, sin
embargo, se encuentra fuera de la garita de ingreso, ya que estd muy cercana
al boulevard, por lo tanto, los lotes vendidos en esa cuadra han sido utilizados

para construir comercios o bodegas.

La bodega se encuentra situada dentro de un sector poblado en su
mayoria, pero aun quedan lotes baldios en la calle donde esta la bodega, lo
cual generara mas comercio y desarrollard una zona industrializada, ya que la
ubicacion es Optima, pues estd a pocos minutos de la Calzada San Juan, asi
como del Boulevard El Naranjo, que comunica con El Anillo Periférico. Ademas
hay servicio de transporte colectivo, que transita por las calles del Boulevard
Bosques de San Nicolds, lo que permite el facil acceso de los trabajadores al

lugar.

3.2.2.3 Poblacion ocupada por rama en Guatemala

Poblacion activa: 4.320.000 (2005) Poblacién activa - por ocupacion:
agricultura 50%, industria 15%, servicios 35% (1999)
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Figura 3. Porcentaje de poblacion por actividad econdmica
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Se puede observar

comercio, por lo tanto se determina que existe gran demanda para la bodega a

en la grafica que el

15%

econdmicamente activa se dedica a la industria, asi como el 22% se dedica al

de

valuar, ya que ésta puede ser utilizada para cualquiera de estos usos.

3.2.3 Datos especificos

La bodega tiene las siguientes caracteristicas:

e 325 m2 de area industrial.

e 65m2 de oficinas.
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Dos lineas telefénicas

2 servicios sanitarios (uno para el area de oficinas y otro para los

operarios)

e 1 parqueo adentro de la bodega, 2 parqueos afuera de la bodega.

e Techo de estructura metalica, de dos aguas, con iluminacién y
ventilacion natural.

e Tipo de corriente trifasica, iluminacion por medio de lamparas de tipo
industrial.

e Mezanine con area para una oficina y bodega.

e Ubicada en calle adyacente al Boulevard San Nicolas.

3.3 Analisis sobre mayor y mejor uso

3.3.1 Mayor y mejor uso del terreno considerado como vacio

¢, Si el terreno estuviera vacio, que uso se le daria al mismo?

Es permitido fraccionar el terreno, pero al fraccionarlo, quedaria muy poco
de frente de cada terreno, (6.5m), lo cual dificultaria su venta. Por lo tanto, se
construiria sobre el mismo, para agregar valor al terreno.
¢, Qué tipo de construccion deberia construirse en el terreno?

Existen varias opciones, que seran analizadas a continuacion:
1. Casa: si se construye una casa, sera dificil de vender, ya que se encuentra

exactamente atras de un centro comercial, muy cerca de un banco, por lo tanto
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la cantidad de carros que transitan por esa calle es alta, provocando muy poca

privacidad y mucho ruido.

2. Locales comerciales: No es recomendable construir locales comerciales, ya
gue el lote tiene 13 metros de frente por 26 metros de largo, y al construirlos, se
desaprovecharia gran parte del area del terreno. Ademas, habiendo un centro
comercial enfrente (Plaza San Nicolas), la mayoria de la gente preferiria ir al
centro comercial, que posee parqueo, seguridad y mas variedad de productos a

la venta.

4. Bodega y locales comerciales al frente: Esta combinacién es importante
tomarla en cuenta, ya que por ser un area comercial, podria atraer a las
personas que pasan caminando por esa area, o0 a las personas que salen o
entran en carro, por la parte de atras del Centro Comercial Plaza San Nicolas.
Cabe mencionar que la construccién de locales en la parte frontal de la bodega,
limitaria su uso a la fabricacion de productos como ropa, zapatos, etc. ya que si
son productos para distribuir en otros lugares, no seria conveniente tener los

locales, pues no podrian ser usados.

3. Bodega industrial: Es una muy buena opcién, ya que esta cerca de las
principales calles de la ciudad, tiene acceso al transporte colectivo, y es un
lugar seguro para cargar y descargar mercaderia, ademas existen otras
bodegas cerca del lugar y hay comercios que podrian utilizarla tanto para

producciéon como para almacenamiento.
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3.3.2 Mayor y mejor uso de un inmueble ya construido

En la construccion existente estan muy bien distribuidos los espacios, pero
el portdn deberia haberse ubicado en uno de los extremos de la construccién,
no al centro (observar fotografias anexo), ya que de esta forma, se hubiera
aprovechado mas el area de oficinas. Ademas hay pocos bafios para la

cantidad aproximada de personas que trabajaran alli.

La instalacion eléctrica es adecuada para muchos procesos industriales,
ya que es trifasica, y la ubicacion de los tomacorrientes es excelente. La
iluminacion es mediante ldmparas de tipo industrial, por lo tanto el interior de la
bodega tiene excelente iluminacién, apropiada para cualquier tipo de proceso

industrial.

3.4 Estimacién del valor del terreno

Con base a lo observado durante el analisis del mayor y mejor uso del
terreno, se llegd a la conclusién que la construccién de una bodega sobre el

terreno es la mejor utilizacion que se le puede dar al mismo.

Al realizar el avaliuo del terreno, se ha tomado en cuenta la oferta y
demanda del mismo, concluyendo que aun existen terrenos baldios en la calle
donde esta ubicada la bodega, es decir, hay bastante oferta de terrenos.
Mientras que se observa en los indices macroeconémicos que la industria en el
pais esta creciendo en algunos sectores y se mantiene constante en otros, por

lo tanto, la demanda se mantiene estable con un ligero crecimiento.
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Para la realizacion del avalto del terreno, se utiliza la comparacion de
ventas, que es el método mas rapido, pues el tema central del trabajo de

graduacion es el avaluo de bodegas.

Se investigo el precio de los terrenos que se encuentran a la venta en la
calle donde esta ubicada la bodega, tomando en cuenta las dimensiones de los
mismos, asi como el area de cada uno, con el fin de comparar precios de

terrenos muy similares. A continuacion se presentan los datos obtenidos:

Tabla VI. Tabulacion de datos obtenidos del terreno

Terreno | frente x fondo (m)| Area (m2) | Precio (Q.) Precio/m2
1]12.00 x 24.00 288.00 190,000.00 659.72
2[13.50 x 25.00 337.50 220,000.00 651.85
3/14.00 x 26.50 371.00 240,000.00 646.90

TOTAL: 1,958.47
Precio promedio Q./m2: 1,958.47/3 = 652.82

Fuente: Datos recopilados en investigacién de campo.

Al analizar los precios de los terrenos y obtener un precio promedio
(Q./m2), se puede determinar el precio del terreno que se desea valuar,
recordando que el terreno tiene 13 metros de frente por 26 metros de fondo, por

lo tanto, su area es de 338.00 metros cuadrados.

Precio total:

Q652.82 X 338.00m2 = Q220,653.16
m2

Ahora que ya se tiene el precio total del terreno, se procede a realizar el

avaluo de la bodega.
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3.5 Aplicacion del método de capitalizacién de la renta en la bodega

Para el avalio de la bodega se utiliz6 el método simplificado de
capitalizacion de la renta, es decir, aguel que toma en cuenta el precio de la
renta mensual de una bodega y su precio de venta, para obtener una tasa de
capitalizacion, ya que por ser una bodega de uso industrial, puede ser utilizada
para diferentes procesos industriales, los cuales generaran utilidades diferentes,
es por eso que no se puede tomar en cuenta las utilidades que genera la
bodega como parte de la renta neta, pues estaran sujetas a variaciones

dependiendo de el uso que se le dé a la bodega.

Se investigd sobre precios de venta y renta de bodegas similares a la
bodega que se desea valuar, todas estan ubicadas en el municipio de Mixco,
tienen area muy similar al area de la bodega, ademas, poseen caracteristicas
de instalaciones parecidas, por lo tanto pueden ser utilizadas para procesos

industriales.

Para obtener la tasa de capitalizacion se utilizo la siguiente formula:

Tasa Capitalizacion = Precio renta anual
Precio de venta

A continuacién se presentan los datos obtenidos mediante la investigacion:
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Tabla VII. Tabulacién de datos obtenidos de la bodega

Area Area Area | Precio de
frente x bodega oficinas | total renta anual | Precio Venta |Tasa
# |fondo (m) (m2) (m2) (m2) |(Q) (Q.) capitalizacién
15.00 x
1]25.00 345.00 80.00|425.00|110,400.00| 1,160,250.00 9.52%
14.50 x
2123.50 320.00 74.00|394.00|102,000.00| 1,044,888.00 9.76%
12.00 x
3/26.00 310.00 60.00 | 370.00 | 96,000.00 995,670.00 9.64%
13.00 x
4128.00 330.00 75.00 | 405.00 | 105,000.00| 1,058,265.00 9.92%
13.00 x
5|24.50 310.00 58.00 | 368.00 | 92,400.00 932,880.00 9.90%
Total: 48.74%
Tasa
promedio: 48.74% /5 = 9.75%
Precio de
renta
Bodega a Precio de renta
valuar Bodega a valuar
(mensual):  Q8,450.00 (anual): Q.101,400.00
Tasa
capitalizacion: 9.75%
VALOR DE LA
BODEGA: Q1,040,000.00

Fuente: Datos recopilados en investigaciéon de campo.

Al observar el cuadro anterior se concluye que el valor de la bodega es de:
Q.1,040,000.00., el cual fue obtenido al multiplicar el valor de la renta anual
generada en la bodega, por la tasa promedio de capitalizacion (9.75%).

A continuacioén se presenta el informe del avaluo:
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Avalio Comercial No. 01-2008

Solicitado por:

Edgar Fabricio Ruiz Morales

Valuador:

Karla Johanna Orozco Lopez

Guatemala, marzo de 2008.
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Guatemala, 14 de marzo de 2008.

Sefior:
Edgar Fabricio Ruiz Morales

Guatemala.
Estimado Sefior Ruiz:

De acuerdo a lo solicitado por usted, se realizé el avalio comercial de la
bodega de uso industrial ubicada en la 38 Avenida, 5-82, Bosques de San
Nicolas, Zona 4 de Mixco, Guatemala. Después se realizar el procedimiento
necesario se determind que el inmueble tiene un valor de Un mill6n cuarenta
mil Quetzales (Q.1,040,000.00) exactos, con una variacion probable en mas o

en menos el 10% del valor mencionado.

Anexo a la presente, se entrega el informe técnico, con los criterios y

calculos realizados para determinar el valor del inmueble.

Esperando sea de su agrado, me suscribo cordialmente,

Atentamente,

Karla Johanna Orozco Lopez

Valuadora
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1. El Avaluo
Objeto del avaluo:

Determinar el valor del inmueble, para venderlo, es decir, determinar el

valor comercial del inmueble.
Fecha del avaluo:
El avallo se realizé el 3 de marzo del afio 2008.
2. Factores de localizacion
2.1 Descripcion:

El presente avallo se realizé sobre un lote con una construccion de una

bodega de tipo industrial.
2.2 Ubicacion:

La bodega se encuentra ubicada en la 38 Avenida, 5-82, Bosques de San

Nicolas, Zona 4 de Mixco, Guatemala.
2.3 Situacion legal:
El inmueble esta inscrito en el registro de la propiedad asi: Finca No. 5,
Folio 120, del libro 50, la misma tiene un area registrada de trescientos treinta y

ocho metros cuadrados (338.00m?), y es propiedad de Edgar Fabricio Ruiz

Morales.
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2.4 Zona:

El municipio de Mixco aun no esté zonificado, sin embargo, el inmueble se

localiza cerca de comercios y bodegas.
2.5 Servicios:

La bodega cuenta con servicio de agua potable, servicio de drenaje
sanitario y pluvial, asi como servicio de electricidad y teléfono, las calles estan
completamente asfaltadas, permitiendo su facil acceso.

2.6 Accesos al Inmueble:

La bodega tiene acceso sobre el Boulevard de Bosques de San Nicols,
las calles estdn completamente asfaltadas y la densidad del trafico es baja,
pues aunque esta detras del Centro Comercial Plaza San Nicolas, la mayoria
de personas ingresa y egresa del Centro Comercial directamente por el
Boulevard. Los carros que transitan sobre la 38 Avenida son en su mayoria de
los residentes de la colonia Bosques de San Nicolas.

2.7 Uso:

La bodega actualmente se utiliza para confeccionar ropa de algodon.

3. Calculos y mediciones
3.1 Terreno

Terreno regular de 13.00m de frente x 26.00m de fondo.

Area: 338m2, Topografia plana.
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3.2 Construccion

Sobre el terreno se construyé una bodega con paredes de 6 metros de
alto, de block visto, techo de lamina y estructura metalica, de dos aguas. Tiene
un area de construccién para uso industrial de 325m?, y un &rea de oficinas de
65m?, posee un mezanine con una oficina y area industrial. La bodega tiene
todos sus servicios (agua, drenajes, electricidad), cuenta con dos bafos
completos y posee corriente trifasica y dos lineas telefonicas, asi como portén

para ingreso de vehiculos y parqueo para dos vehiculos en la calle.

4. Asignacion de Valores

Para la realizacion del avallo, se tomaron en cuenta diversos factores que
afectan directa o indirectamente el valor del inmueble, entre ellos se puede
mencionar indicadores macroeconémicos, como el tipo de cambio de divisas a
la fecha del avaluo, producto interno bruto por sectores, incluyendo el sector
industrial, construccion e inmobiliarias, determinando que el ambiente de
inversion en el pais es estable, con un leve aumento en inversiones de tipo
inmobiliario, también se recopilé informacion sobre las tasas de interés pasiva y

activa, y la inflacion, comparandolas con afios anteriores.

Se investigé también el precio actual de materiales de construccion, ya
que al elevarse, provocaria un incremento en el precio del inmueble. Se
observé que el precio de los mismos se mantiene relativamente estable, con
algunas fluctuaciones en el precio del acero y cemento. Cabe mencionar que el
precio de los materiales depende del precio del petréleo, por lo tanto, al
observar que ultimamente ha incrementando el precio del petrdleo, se puede
decir que es muy probable que haya un alza de precios en los materiales de

construccion, por lo tanto se decide darle un porcentaje de variacion del valor
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del inmueble, relativamente alto (10%), por si se incrementaran los precios de

los materiales de construccion.

Se realizé un andlisis de mayor y mejor uso de la propiedad, tanto del
terreno como del inmueble, determinando que su mayor y mejor uso es el
actual, es decir, el uso del mismo como bodega industrial, debido a las
instalaciones construidas, y a su facilidad de acceso. El avalio se realizd por
medio del método de Capitalizacion de la renta, el cual se determina dividiendo
el valor del alquiler anual del inmueble, entre el valor de una tasa de
capitalizacion, la cual es obtenida de acuerdo a la ubicacion y caracteristicas

del inmueble.

Se determind mediante el analisis que la tasa de capitalizacion para este
tipo de bodega, en el area de Bosques de San Nicolas, Municipio de Mixco, es
de 9.75%, y aplicando la férmula de capitalizacién de la renta, para una renta
anual de Q.101,400.00, se determina que el valor del inmueble es de un millén
cuarenta mil quetzales (Q. 1,040,000.00).

5. Conclusiones

A criterio del valuador el valor del inmueble es de un millén cuarenta mil

guetzales (Q. 1,040,000.00) con una variacion probable del 10%.

Para los usos que al interesado convengan, firmo y sello el presente

avallo, a los catorce dias del mes de marzo del afio dos mil ocho.

Karla Johanna Orozco Lopez

Valuadora
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Fotografias

Figura 4. Fachada de la bodega valuada

En la fotografia se observa la entrada principal con un portén al centro de la

bodega.

Figura 5. Colindancias de la bodega valuada

En la fotografia se observa que la bodega colinda a la izquierda con un lote

baldio, y a la derecha con locales comerciales.
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Figura 6. Area de parqueo de bodega

Se puede observar el area de parqueo de la bodega, asi como el area de

ingreso a la misma.

Figura 7. Calle de acceso a bodega

En la fotografia se observa la calle donde se ubica la bodega valuada, la cual

tiene acceso por el Boulevard San Nicolas.
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Figura 8. Mezanine de bodega
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En la fotografia se observa el mezanine de la bodega, asi como las lamparas

tipo industrial que se utilizan para iluminar las instalaciones.

Figura 9. Estructura metdlica e instalaciones eléctricas de bodega valuada

adilly
En la fotografia se observa la estructura metélica de la bodega, asi como parte

de las instalaciones eléctricas.
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Figura 10. Area industrial de bodega valuada
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En la fotografia se observa el area industrial de la bodega, asi como el bafio
para los operarios con su depdésito de agua, se observa que la iluminacion de la

misma es muy buena.

Figura 11. Energia eléctrica trifasica

En la fotografia se observa la conexién de la maquinaria a la energia eléctrica

trifasica.
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Figura 12. Bafio para area de oficinas en bodega

En la fotografia se observa el bafio para el &rea de oficinas con su depésito de
agua.
Figura 13. Caja de flipones

En la fotografia se observa una caja de flipones que distribuye la energia

eléctrica a la bodega.
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CONCLUSIONES

Los pasos pararealizar un avalio son: definicion del problema; analisis
preliminar, seleccion y recopilacion de datos; analisis sobre mayor y mejor
uso; estimacion del valor del terreno; aplicacion del método a utilizar para
determinar el valor de la propiedad; por ultimo, se realiza un informe sobre

el avallo definido.

Para el avalto de un inmueble, es muy importante conocer el
ambiente econdmico que se vive en el pais, en la fecha de determinacion

del valor; este factor influye indirectamente en el valor del inmueble.

El Método de Capitalizacion de la Renta, consiste en determinar el
valor de un inmueble, dividiendo la renta anual del mismo, entre una tasa

de capitalizacidén previamente determinada.

El andlisis de mayor y mejor uso del terreno, como si estuviera
vacio, sirve para determinar cual uso seria el que produciria mas

utilidades, de acuerdo a la ubicacion del terreno, las dimensiones, etc.

El andlisis de mayor y mejor uso del inmueble sirve para determinar el
uso mas productivo de la construccion existente, tomando en cuenta

sus instalaciones y distribucién de espacio.
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El informe del avalio debe ser claro y conciso, para evitar

posibles mal interpretaciones.

Actualmente, no existen normas aplicables a la realizacibon de

avallios en Guatemala.

El método propuesto para la recopilacion de informacién general, es
visitando instituciones que manejen estadisticas econdémicas del pais, y
para recopilar informacién especifica, realizar visitas al inmueble valuado y
a sus alrededores, para determinar diversos factores que puedan afectar el

valor del mismo.

El valor de latasa de capitalizacion de una bodega en el Municipio de
Mixco, en el area de Bosques de San Nicolas, es de 9% para la fecha

indicada en el avaluo.
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1.

RECOMENDACIONES

Cuando se recopile informacién general, se recomienda auxiliarse de
indicadores como: tasas de interés e inflacion, para determinar la
estabilidad econdmica del pais al momento de realizar el avallo;
también darle importancia al aporte de la industria a la economia del
pais, para determinar la posible demanda de bodegas industriales.

Publicar manuales de procedimientos a seguir, para realizar avallos de
diferentes tipos, como avallos bancarios y fiscales; y sobre distintos
inmuebles como casas, edificios, etc., por medio de la Asociacion de

Valuadores o el Colegio de Ingenieros de Guatemala.

Realizar un estudio sobre las tasas de capitalizacion de bodegas en
distintas zonas y municipios de Guatemala, con el fin de tener una
referencia para determinar el valor de bodegas ubicadas en diferentes

departamentos.

Para recopilar informacién sobre rentas y ventas de inmuebles, utilizar
medios de comunicacion como diarios e Internet, en un rango de fechas
gue no sea mayor a un mes atras de la fecha de realizacion del avallo,
con el fin de tener datos actualizados y con menor margen de error,
tomando en cuenta cualquier variacion significativa en precios de

materiales o indicadores macroecondmicos.
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