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México

RESUMEN

En el ejercicio de la valuacion moderna, uno de los 3 enfoques utilizados para realizar los avaltuos
es el de capitalizacion de rentas, en la ciudad de Querétaro no es la excepcion, se utilizan los
enfoques de mercado, fisico y de capitalizacion de rentas, para este ultimo enfoque, existen
diversos métodos para la obtencion del valor de un bien, como lo son: Jalisco, Bravo Armejo y
Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). Estos métodos fueron los que se utilizaron
desde la creacion del enfoque, actualmente carecen de certeza en el desarrollo de la tasa de
capitalizaciéon y no describen el comportamiento real de las tasas existentes en la Zona
Metropolitana de Querétaro poniendo en riesgo el valor dado. El problema en esencia, es la
dificultad para encontrar las tasas de capitalizacion adecuadas actualmente y el riesgo de la
utilizacion de los actuales métodos de capitalizacion para el mercado actual, debido a esto, el
estudio de andlisis y valoracion de las tasas reales de capitalizacion de ingresos por arrendamiento
en inmuebles de cardcter habitacional en Querétaro, es de suma importancia, para obtener las tasas
reales, graficarlas con una desviacion de valores y normalizarla para la obtencion del porcentaje
de tasas actuales que se encuentran dentro de los rangos propuestos. Se presentan las tasas reales
de capitalizacion de la ciudad de Querétaro, extraidas bajo un andlisis de diferentes variables
econOmicas y caracteristicas fisicas de los inmuebles analizados, mediante una metodologia
cientifica cuantitativa y una investigacion descriptiva y analitica de mercado en rentas y ventas, se
toma como zona de estudio los inmuebles en los municipios de Querétaro, Corregidora y El
Marqués, posteriormente un procesamiento estadistico y grafico de las variables obtenidas para
demostrar la falta de certeza de las tasas propuestas en los distintos métodos, en comparacion con
las tasas reales actuales.

(Palabras clave: valuacion, tasa, capitalizacion de rentas, ingresos, arrendamiento, valoracion)
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SUMMARY

In the modern exercise of appreciation, one of the 3 most popular approaches that are used, is the
leasing capitalization, also in the city of Querétaro these 3 approaches, “Physical Approach”,
“Market Approach” and “Leasing Capitalization Approach”, for the last one, there are multiple
methods to determine de value of a real state, for example Bravo Armejo, Comision Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV) y Jalisco, these methods were used since the creation of the
approach but nowadays the approach lacks certainty in the development of the cap rate and do not
describe the real behavior of the existent rates in the city and these rates put at risk the final value.
The problem in essence, is the difficulty for obtaining the adequate cap rates actually and the risk
of the utilization of the actual methods of capitalization for the actual market in the municipalities
of Corregidora, El Marqués and the capital of the city, Querétaro, due to these reasons, the actual
study “Analysis and valuation of the leasing income capitalization rates in Querétaro” focused on
households is important to compare the obtained cap rates to make a graph of the deviation of the
values in the cap rate and normalized it to obtain the adequate cap rates. The article presents the
real capitalization rates in Querétaro, obtained by an analysis of economic variables and physical
characteristics of the properties analyzed, with a quantitative scientific methodology and a
descriptive analysis of market in leasing and sales of the properties in the municipalities of
Querétaro, Corregidora and El Marqués finally an statistical and graphic process of the variables
obtained to demonstrate the lack of certainty of the rates in the actual methods in comparison with
the actual cap rates in the city.

(Key words: valuation, rate, capitalization, income, valuation principles, real state, value)
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I. INTRODUCCION

Los bienes inmuebles son una de las principales inversiones de caracter patrimonial, por
lo que representa una gran responsabilidad para los profesionales de la valuacion ya que ellos son
los que dictaminan el valor de los bienes inmuebles con el riesgo de perjudicar el patrimonio de

las personas en transacciones de compraventa o rentabilidad del bien.

La demanda del ejercicio de la valuacion en la Ciudad de Querétaro se encuentra al alza
por la ubicacion privilegiada dentro de la republica, la plusvalia y el exponencial crecimiento de

la ciudad en cuanto a oferta de bienes inmuebles.

Para obtener el valor de los inmuebles, el valuador considera los siguientes enfoques

* Enfoque de costos.
* Enfoque de mercado.

* Enfoque de ingresos. (capitalizacion de rentas)

En el enfoque de costos, se determina el valor del inmueble cuantificando caracteristicas
fisicas y economicas del bien, tomando en cuenta valores previamente establecidos segun el tipo
de construccion que se presenta a si como la ubicacion dentro de la ciudad de Querétaro,
posteriormente se analizan factores como la edad, el estado de conservacidon, carencias
econdmicas, funcionales y técnicas, afectando el valor del mismo. Dando como resultado un valor
equivalente a la reproduccion o reemplazo de la construccion siendo este la mayoria de las veces

menor al obtenido por el enfoque de mercado.

Al utilizar el enfoque de mercado, el profesional de la valuacion basa su investigacion en
la oferta y la demanda de inmuebles con similares caracteristicas al sujeto de estudio, algunas
caracteristicas son los metros de terreno, metros de construccion, programa arquitectonico, edad,
estado de conservacion y ubicacion, una vez teniendo las caracteristicas, el valuador estima un
valor comparativo mediante la homologacion de datos, este enfoque nace bajo la premisa de que
el comprador no pagara un valor mas alto del que esta en el mercado de caracteristicas iguales o

similares.



Cuando el valuador profesional utiliza el enfoque de ingresos o de capitalizacion de
rentas considera los beneficios futuros por motivos de rentas en relacion con el valor presente. Para
determinar el indicador del valor por este enfoque es necesario cuantificar la rentabilidad
anualizada, asi como la tasa de capitalizacion adecuada. Para este enfoque actualmente existen 3
metodologias, Jalisco, Bravo Armejo y Bancomer, los cuales establecen un rango de tasas para

inmuebles habitacionales.

En la actualidad, los valuadores de la ciudad de Querétaro concluyen con el enfoque de
mercado, al ser el més atinado en comparacion con los valores que se encuentran alrededor del
inmueble valuado, esto debido a que las tasas de capitalizacion actualmente empleadas carecen de

certeza y no responden a los valores que hoy en dia se presentan en la ciudad.



II. ANTECEDENTES Y JUSTIFICACION

El origen del ejercicio de la valuacion se remonta hasta la edad antigua en Egipto en
donde los sacerdotes eran los encargados de la recaudacion disefiaron un sistema para estimar la
porcidn de tierra inundada y con esa base saber cual seria la produccion de la misma para separar
por partes correspondientes al templo o al faraon.

Después existen caracteristicas de los tiempos clasicos y la edad media, asi como la
influencia de las teorias econdmicas, pero en esta investigacion no se explicaran a fondo.

La importancia de la valuacién en México comienza pasada la segunda guerra mundial
con la potencializacioén de la banca privada y la consolidacion del sistema financiero mexicano.
Estos bancos buscaron integrar sus cuadros de valuadores, los cuales eran de profesion Ingenieros
Civiles, ya que el tnico enfoque que se utilizaba era el Método Fisico. Esto estipulado en el articulo

36 de la Ley del CONGRESO NACIONAL DE VALUACION 15

“El costo de las construcciones, el valor de las obras o de los bienes, o el producto de

las rentas o aprovechamientos seran fijados por peritos que nombrara la institucion acreedora.’

(; Congreso Nacional de Valuacion, 2019)

El inicio del uso del segundo enfoque en la valuacion data de la década de los cuarenta,
gracias al Ingeniero Edmundo de la Portilla quien argumentaba que los inmuebles de caracter
comercial, deberian tomar en cuenta en el avaluo la productividad del inmueble como lo menciona
en el documento citado Historia Moderna de la Valuacion de la Republica Mexicana:

Para que los avaluos que se produjesen fuesen realmente de cardcter comercial, deberia
tomarse en cuenta la productividad del inmueble, casa habitacion, edificio de departamentos o de
oficinas.

Esto es que deberian considerarse las rentas reales o efectivas, o en su caso las estimadas
cuando no estuviese rentado, igualmente, deberian deducirse todos los gastos correspondientes a
impuesto predial, consumo de agua, gastos administrativos y de conservacion, asi como los vacios
efectivos o virtuales, para asi llegar a un producto liquido anual, que, capitalizado a una tasa de
interés acorde con el tipo de inmueble por valuar, daria valor de capitalizacion del mismo.

(INDAABIN, 2010)



Asi se dio inicio a el uso del enfoque por capitalizacion de rentas que se sigue utilizando
hasta la fecha por la comunidad de valuadores para otorgar los méritos necesarios a los inmuebles
de caracter comercial, aunque en la actualidad debido a los métodos utilizados que carecen de
certeza como lo son Jalisco, Bravo Armejo y Bancomer no se les brinda el mérito adecuado a los

bienes en cuestion.

La valuacion en la Ciudad de Querétaro cada vez se vuelve mas importante debido al
crecimiento exponencial y desmedido de la mancha urbana como lo menciono el secretario del
Consejo Estatal de Poblacion Juan Carlos Oceguera quien explicd el movimiento migratorio de la

ciudad, expreso:

“Llegan 18 mil personas al afio para este 2019 y se van cerca de 5 mil personas por
distintas situaciones como empleo o estudios, en su mayoria, es una diferencia de 13 mil personas

de crecimiento social en 2019 que equivale a 36 personas diarias” (Oceguera, 2019)

Este crecimiento de la ciudad genera una mayor demanda al ejercicio de la valuacion ya
sea en avaluos comerciales de compra-venta, asi como de avaltios para créditos hipotecarios que
necesitan las personas que llegan a radicar a la ciudad. Este crecimiento a su vez promueve empleos
y genera negocios familiares, asi como la atraccion de inversiones a la ciudad como lo establecio

el Socio Lider Nacional de Asesoria de KPMG en México, Roberto Cabrera:

“La region del Bajio lo ha hecho muy bien (para atraer inversion), las empresas buscan
el tema fiscal, si, pero buscan estabilidad, politicas de estado de Derecho, talento y eso es

importantisimo, y-ahi Bajio lo ha hecho muy bien” (Cabrera, 2019)

Este-movimiento migratorio tanto social como econémico en beneficio de la ciudad de
Querétaro, aumenta la demanda en avalios de caracter comercial, los cuales se llevan a cabo
mediante el enfoque de Capitalizacion de Rentas, por lo que es de suma importancia analizar y
verificar el proceso y metodologia de dicho enfoque ya que de los valores resultantes de los
valuadores dependen los patrimonios de los queretanos que arriendan sus bienes y un fallo en el

método aplicado podrian comprometer sus futuros y el de futuras generaciones familiares.



I11. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En la Ciudad de Querétaro existen diversos métodos para la obtencion del valor de un
bien por el enfoque de rentas, Jalisco, Bravo Armejo, Bancomer estos métodos fueron los
utilizados desde la creacion del enfoque y actualmente carecen de certeza en el desarrollo de'la
tasa de capitalizacion y no describen el comportamiento real de las tasas existentes en la ciudad en
la actualidad.

El problema en esencia, es la dificultad para encontrar las tasas de capitalizacion
adecuadas actualmente y el riesgo de la utilizacion de los actuales métodos de capitalizacion para
el mercado actual de la ciudad de Querétaro, debido a esto es el tema de investigacion Analisis y

valoracion de las tasas reales de capitalizacion de ingresos por arrendamiento en Querétaro.

Es de suma importancia realizar un analisis con bienes de la ciudad de Querétaro que
utilicen este enfoque para conocer el valor y poder compararlo con enfoques de mercado y fisico
para poder obtener, en su caso, una grafica de desviacion de valores y poder normalizarla para la

obtencion de tasas adecuadas.



III. HIPOTESIS Y OBJETIVOS

1. Hipétesis general

Las tasas de capitalizacion actualmente empleadas en la Ciudad de Querétaro por
métodos de capitalizacion de rentas Bravo Armejo, Jalisco y Bancomer no guardan relacion con

la tasa efectiva actual.

2. Objetivo general

Dar a conocer a la comunidad de valuadores la propuesta de tasas reales de capitalizacion
de la ciudad de Querétaro, extraidas bajo un analisis de diferentes variables econdémicas, su
vigencia y necesidades de actualizacion periodica para proveer valores acordes con la capacidad
de producir riqueza por parte de los bienes, asi como estimar validez de los periodos de vida

asignados (V.U.T y V.U.R) a los inmuebles analizados.

3. Objetivos especificos

* Explicar los diferentes enfoques utilizados en la valuacion de bienes, asi como los
principios que se consideran.

* Presentar los métodos existentes de valuacion para valuar un inmueble mediante enfoque
de ingresos por arrendamiento.

* Evidenciar las formas de aplicacion del enfoque de capitalizacion de rentas.

* Presentar datos estadisticos y graficos para la interpretacion de las tasas de capitalizacion
utilizadas en relacion con las de los métodos Bravo Armejo, Jalisco y Bancomer.

* Determinar tasas de capitalizacion de rentas actuales en la Ciudad de Querétaro.



IV. MARCO TEORICO

La Valuacion de Bienes Inmuebles a nivel institucional el Instituto de Administracion y
Avaluos de Bienes Nacionales (INDAABIN, 2016) lo define como “el procedimiento técnico y
metodologico que, mediante la investigacion fisica, economica, social, juridica y de mercado,
permite estimar el monto, expresado en términos monetarios, de las variables cuantitativas y

cualitativas que inciden en el valor de cualquier bien”. INDAABIN, 2016)

En el ejercicio de la valuacion, es de suma importancia conocer todos los factores fisicos,
sociales, econdmicos y politicos que contribuyen a generar el valor de un bien existen los
principios basicos de valor que se relacionan unos con otros, y su relativa importancia, varia
dependiendo de las condiciones locales particulares. Estos son algunos de los principios basicos y

palabras clave que se utilizaran en este trabajo de investigacion.

1. Vida Util Total (V.U.T)

Periodo de tiempo, expresado en afios, en el cual puede esperarse razonablemente que un
bien realice la funcion para la cual fue construido a partir de la fecha en que fue puesto en servicio.

(Ayala, 2018)

La vida util de un inmueble es el plazo durante el cual un inmueble estard en condiciones
de ser usado para el fin a que se destina. Sera total si se calcula desde el momento de la construccion
o ultima rehabilitacion integral y sera residual si se calcula desde la fecha de la tasacion. (Tinsa,

2017)

2. Vida Util Remanente (V.U.R)

La Vida Util Remanente (VUR) es el periodo de tiempo probable, expresado en afios,
que se estima funcionara un bien en el futuro, a partir de una determinada fecha, dentro de los

Imites de eficiencia productiva, util y econdmica para el propietario o poseedor. (Ayala, 2018)

Es el periodo probable, expresado en afios, que se estima funcionard un bien en el futuro,
a partir de una determinada fecha de manera redituable, o sea dentro de los limites de eficiencia

productiva, util y econdmica para el propietario o poseedor. (INDAABIN, 2019)
7



3. Arrendamiento

El articulo 1543 del Cédigo Civil espafiol define asi el arrendamiento: "es aquel por
virtud del cual una de las partes se obliga a dar a la otra el goce o uso de una cosa por

tiempo determinado y precio cierto"

El arrendamiento es un contrato mediante el cual una parte, llamada arrendador, se obliga
a transferir de modo temporal el uso o goce de una cosa a otra parte, llamada arrendatario, quien a

su vez se obliga a pagar por ese uso o goce un precio cierto y determinado. (Trevifio, 2008)

Es el contrato por el cual una persona llamada arrendador concede a otra,

llamada arrendatario, el uso temporal de una cosa a cambio de un precio cierto denominado renta.

(Méjar, 2015)

4. Principios de la valuacion

Los principios de la valuacion son diferentes escenarios como punto de partida para asignarle valor
aun bien, éstos principios estdn conectados directamente a indicadores econdmicos fisicos y sociales
como lo son la oferta y la demanda, el bien, y lo derechos intangibles que este deriva, los principios

mas importantes son:

4.1. Principio de Cambio

En este principio los valores no permanecen estaticos, ya que influyen agentes sociales,

econdmicos, fisico y politicos.

También este principio de que los valores no permanecen estaticos se fundamenta gracias
al paso del tiempo, que puede apreciar o depreciar el inmueble por medio de la inflacidn, plusvalia,
mejoras en la zona o, por el contrario, deterioros ambiéntales, fisicos o sociales. (WR Ingenieros,

2016)

4.2. Principio de Progresion y Regresion

En este principio los valores no permanecen estaticos, ya que influyen agentes sociales,

econdmicos, fisico y politicos.

Este principio se basa en que entre dos propiedades diferentes el valor de la mejor puede
ser afectado adversamente por la presencia de otra de menor valor. Y, también, en que una
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propiedad de menor valor pueda tener un precio incrementado, debido a la proximidad de

propiedades de mayor valor. (Lopez, 2018)

4.3. Principio de Sustitucion

Establece la posibilidad de que dos o mas propiedades pueden ser reemplazadas por otras

propiedades con caracteristicas idénticas como tamafo, amenidades, estado fisico, entre otros.

En este principio se guarda la relacion que nadie pagard mas dinero por una propiedad

con caracteristicas iguales o semejantes que la otra. (WR Ingenieros, 2016)

4.4. Principio de Mayor y Mejor Uso

Establece que el valor comercial del bien esta en términos del uso mas apto, que sea
fisicamente posible, legalmente permitido y econdmicamente factible, de manera que éste

establezca el valor més alto de venta. (WR Ingenieros, 2016)

4.5. Principio de Balance o Equilibrio

Este principio aclara que el valor se mantiene cuando hay un equilibrio de inmuebles en
la misma ubicacion dada, ya que si excede o escasea el nimero de inmuebles ofertados en la zona
de estudio o un desequilibrio positivo o negativo en la cantidad de servicios que el vecindario

necesita, puede ocasionar un cambio subito en el valor del inmueble. (WR Ingenieros, 2016)

4.6. Principio de Homogeneidad o Conformidad

En este principio se establece cuando existe el mismo nivel econémico y social en un
mismo vecindario o zona de comparables. Es conveniente que para una zona dada exista un grado
razonable de homogeneidad para que las propiedades alcancen su Optimo valor. Una razén
fundamental para el establecimiento de planos reguladores estriba en proteger la zona de usos

discordantes. (Nava, 2002)



4.7. Principio de Anticipacion

El valor presente del bien se sustenta en los beneficios futuros que pueden surgir por la
explotacion del bien en cuestion, asi como los costos y gastos asociados a dicho ejercicio. En este

principio se basa el enfoque de capitalizacion o ingresos. (Tafolla, 2015)

Principio de anticipacion, segun el cual el valor de un inmueble que se encuentre
en explotacion economica es funcion de las expectativas de ‘renta = que

previsiblemente proporcionara en el futuro. (Teia, 2020)

4.8. Principio de Oferta y Demanda

La demanda de un bien est4 dada por tres aspectos principales, como lo son los ingresos,
los precios y los gustos de los compradores. La oferta estd dada por la disponibilidad de productos

en el mercado de caracteristicas similares.

Este principio aborda que a mayor oferta existe una disminucion en los precios y cuando
ocurre lo contrario este aumenta. Es directamente proporcional la demanda y el precio es

inversamente proporcional la oferta y el precio. (WR Ingenieros, 2016)

Al llevar a cabo el ejercicio de la valuacion, esta se desarrolla mediante tres diferentes
enfoques, o en su defecto y como minimo, dos enfoques para posteriormente poder concluir en el
valor de los bienes, los enfoques que se utilizan son; Enfoque comparativo de mercado, Enfoque

fisico o de costos, Enfoque de capitalizacion o de ingresos.

5. Enfoque de costos

Para determinar el valor por este enfoque es necesario cuantificar las caracteristicas
fisicas y economicas del bien, asi como su valor de reemplazo o reproduccion, afectandolo
posteriormente por los factores correspondientes al demérito por edad, por conservacion y
mantenimiento, asi como por las obsolescencias econdmica, funcional y técnica. El valuador debe

describir en el informe de valuacion la naturaleza de los deméritos aplicados.

“Cuando el bien en estudio que se desea valuar no es totalmente nuevo, el valor de dicho
bien deberd ser ajustado de acuerdo a los métodos de depreciacion y obsolescencia

utilizados en el ambito valuatorio” (Marques Tapia, 2014)
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Es el método para estimar el indicador de valor de una propiedad o de otro activo que
considera la posibilidad de que, como sustituto de ella, se podria construir o adquirir otra propiedad
réplica del original o una que pueda proporcionar una utilidad equivalente. Tratandose de un bien
inmueble el estimado del valuador se basa en el costo de reproduccion o reemplazo de la
construccidn y sus accesorios menos la depreciacion total, mas el valor del terreno, al que se le
agrega comunmente un estimado de las ganancias del desarrollador. El enfoque de costos refleja
el principio de Sustitucion, de Homogeneidad o Conformidad, de Cambio, de Progresion y

Regresion, Balance o Equilibrio y de Mayor y Mejor Uso. (Velasco, 2018)

Los valores utilizados mediante este enfoque se encuentran en la tabla de valores del

periodico oficial del estado de Querétaro, La sombra de Arteaga

6. Enfoque de mercado

Es el método para estimar el indicador de valor de bienes que pueden ser analizados con
bienes comparables existentes en el mercado abierto; se basa en la investigacion de la oferta y la
demanda de dichos bienes, operaciones de compraventa recientes, operaciones de renta o alquiler,
y que, mediante una homologacion de los datos obtenidos, permiten al valuador estimar un
indicador de valor comparativo de mercado. El supuesto que justifica el empleo de este método,
se basa en que un inversionista no pagard mas por una propiedad que lo que estaria dispuesto a
pagar por una propiedad similar, de utilidad comparable y disponible en el mercado. El enfoque
comparativo de mercado refleja el principio de Sustitucion, de la Oferta y la Demanda, de
Homogeneidad o Conformidad, de Cambio, de Progresion y Regresion, de Crecimiento, Balance

o Equilibrio y de Mayor y Megjor Uso. (Velasco, 2018)

7. Enfoque de ingresos (capitalizacion de rentas)

El valor de capitalizacion en los avaltios es un método que consiste en estimar el valor

del inmueble basandose en los documentos relativos al ingreso que produce dicho inmueble.

Es un método que consiste en estimar en un valor presente los benéficos que se obtendran

en un futuro.

Para determinar el indicador de valor por este enfoque es necesario cuantificar la
rentabilidad del bien, asi como la tasa de capitalizacion, de interés o descuento, aplicable al caso.
Este enfoque se determina con base en el principio de Anticipacion y el principio de Mayor y

Mejor uso.
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Para efectos de establecer la rentabilidad de un bien se debe determinar si la renta es
constante o variable definiendo las caracteristicas de esta variabilidad en su caso, asi como la vida

econdmicamente productiva del bien y su probable valor de recuperacion.

Este enfoque es aplicable para elementos ligados a la explotacion econdmica y para

unidades productivas econdmicamente indivisibles, pero no para sus componentes por separado.

El indicador de valor obtenido mediante la aplicacion de éste enfoque se debe asentar en

el informe de valuacion como Valor de Capitalizacion o de Ingresos. (Velasco, 2018)

7.1. Enfoque de ingresos por metodologia Bravo Armejo

En este método se aplica la teoria del Arquitecto y Valuador Juan Manuel Bravo Armejo,
el cual describe los mercados inmobiliarios completamente distintos-unos de los otros, y da una
clasificacion de aquellos que se pueden categorizar y asignar una misma tasa de capitalizacion, asi
como las caracteristicas que influyen en la eleccion de tasas dentro del rango asignado, que son:

edad, uso, estado de conservacion, calidad de proyecto, vida probable y ubicacion de la vivienda.

La clasificacion de inmuebles por categorias que expone Bravo Armejo se demuestra en
la Tabla 1.

Tabla 1. Tasas de Capitalizacion

INMUEBLE TASA TASA
MENOR MAYOR
RESIDNCIAL 6% 10%
HABITACIONAL 7% 11%
MEIDO
HABITACIONAL 8% 12%

INTERES SOCIAL

HABITACIONAL 9% 13%
ANTIGUO

COMERCIO 10% 14%

INDUSTRIAL 8% 12%

Fuente: Método Baravo Armejo (Cuellar, 2013)
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Actualmente existen clasificaciones de vivienda Querétaro como lo son, la propuesta en
el periddico oficial “La Sombra de Arteaga” y la propuesta por la Comision Nacional de Vivienda
(CONAVI). En la Tabla 2 se observa la clasificacion de construcciones dependiendo sus
caracteristicas para asignar un valor paramétrico de construccion, sin entrar en detalle de los
valores, las clasificaciones son mas especificas que las propuestas en el método de Bravo Armejo,

causando confusion de rangos y ocasionando que se utilicen de forma erronea las tasas de

capitalizacion.
Tabla 2. Valores Unitarios de Construccion 2021

TIPO DESCRIPCION VALOR
1409 ANTIGUO TiPICO $1,600.00

1410 ANTIGUO T{PICO COMUN $2,140.00
1411 ANTIGUO COMUN $2,690.00

1412 ANTIGUO COMUN NOTABLE $4,240.00
1413 ANTIGUO NOTABLE $ 5,800.00
1414 ANTIGUO NOTABLE RELEVANTE $ 8,490.00
1415 ANTIGUO RELEVANTE $11,170.00
1416 MODERNO ECONOMICO $2,230.00
1417 MODERI\I/\[IEOD?/%C\)%OMICO $ 3.,860.00
1418 MODERNO MEDIANO $5,500.00
1419 MODERNO MEDIANO CALIDAD $7,120.00
1420 MODERNO CALIDAD $ 8,740.00
1421 MODERNO CALIDAD LUJO $10,280.00
1422 MODERNO LUJO $11,800.00

Fuente: Tabla de Valores (Gobierno del Estado de Querétaro, 2020)

7.2. ~Enfoque de ingresos por metodologia Comision Nacional Bancaria y de
Valores
Para explicar este método se utilizod la circular 1462 de la Comision Nacional Bancaria y

de Valores (CNBV) que a la letra dice:

“Este enfoque estima valores con relacion al valor presente de los beneficios futuros
derivados del bien y es generalmente medido a través de la capitalizacion de un nivel especifico
de ingresos. Se deberan considerar debidamente fundamentados y soportados, la tasa de

capitalizacion utilizada, asi como, entre otros: Renta real, renta estimada, deducciones por vacios,
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impuestos, servicios, gastos generales.”

“Se aplicara la tasa de capitalizacion que corresponda de acuerdo al uso de o destino
del predio, el estado de conservacion, la zona de ubicacion, la oferta y demanda, entre

otros. Se debera justificar el procedimiento empleado en el avaluo” (CNBV, 2019)

Aqui se puede observar que la CNBV facilita normas o patrones a seguir para el calculo

de la tasa de capitalizacion, pero no muestra un método concreto para la obtencion de las mismas.

7.3. Enfoque de ingresos por metodologia Instituto de Valuacion del Estado
de Jalisco

El perito valuador analizara las construcciones de acuerdo a un estudio fundamentado,
es decir deberd en un momento dado demostrar con bases y un analisis equilibrado, lo que condujo
a un determinado valor, es por eso que este estudio propone una metodologia para determinar la

tasa de capitalizacion.

Tomando los lineamientos de la Comision Nacional Bancaria y de Seguros la cual indica

lo siguiente:

Fundamentar la tasa de interés por capitalizacion de acuerdo con las caracteristicas de
edad, estado de conservacion, calidad de proyecto, vida probable, ubicacion, zona de ubicacion
considerando que si son favorables la tasa debe ser baja, alta si son desfavorables e intermedios

cuando se combinan. Actualmente, fluctiian entre el 8% y el 12%

Tomando en cuenta este criterio se propone la siguiente matriz de tasa de interés de

localizacion por lo cual definiremos los siguientes conceptos:

CAPITALIZACION CONCEPTO = Tasa de capitalizacién/7
7= Numero de conceptos que intervienen: edad, uso, estado de conservacion, calidad de

proyecto, vida probable, ubicacion y zona de ubicacion.

CAPITALIZACION TASA = (Capitalizacion concepto)'' (N)
N= Numero de conceptos elegidos en el analisis

TASA Suma de conceptos de CAPITALIZACION/TASA
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Tabla 3. Obtencion de tasa de capitalizacion

CONCEPTO T 8.00% A S 10.00% A 11.00% S 12.00%
9.00%
EDAD 0alo 10a20 20a30 30a40 400+
Uuso Bueno Adecuado Regular Deficiente Malo
ESTADO DE Bueno Normal Regular Malo Ruinoso
CONSERVACION
CALIDAD DE Muy Bueno Bueno Regular Deficiente Malo
PROYECTO
VIDA PROBABLE + de 35 30a35 25a30 20a25 (*)20
UBICACION Esquina Esquina Intermedio Interior Interior
Comercial Residencial Comercial Residencial
ZONA DE Muy Buena Buena Regular Deficiente Mala
UBICACION
CAPITALIZACION/ 1.142857143 1.28571428 1.428571429 1.571428571 1.714285714
CONCEPTO
CAPITALIZACION/
TASA
TASA =
TASA EN N.R=
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Clasificacion de la vivienda Comision Nacional de Vivienda (CONAYVI)

Tabla 4. Clasificacion de vivienda

PROMEDIOS ECONOMICA POPULAR TRADICIONAL MEDIA RESIDENCIAL RESIDENCIAL
PLUS
SUPERFICIE 40 50 71 102 156 Mas de 188
CONSTRUIDA
NUMERO DE 1 Bano 1 Bano 11/2 Bafo 2 Baifios 2-3 Bafios 3-5 Bailos
CUARTOS Y Cocina Cocina Cocina Cocina Cocina Cocina
CAJONES Area de usos Estancia Estancia Sala Sala Sala
multiples Comedor Comedor Comedor Comedor Comedor
1-2 Cuarts 2-3 Cuart
uartos uartos 2-3 Cuarto Serv. Cuarto Serv.
1 Cajon 1 Cajon Cuartos
Sala fam. Sala fam.
1-2
3-4 Cuartos +3 Cuartos
Caid
K 2-3 Cajones +3 Cajones
Sala de juegos
Gimnasio

Fuente: (CONAVI, 2017)

Tomando en cuenta la Tabla 4 de vivienda se puede clasificar las viviendas para nuestro

estudio en las siguientes categorias.

* Vivienda de Interés Social y Popular

Los inmuebles con superficie construida promedio desde los 40 mts2 hasta los 71 mts2, con valores
en UMA desde las 118 hasta 350 y un programa arquitectonico que cuente con hasta 1 y 2 bafios,
estancia, comedor, 1 cajon de estacionamiento y de 2 a 3 recamaras.

*Vivienda Media
Los inmuebles. con superficie construida promedio de 102 mts2, con valores en UMA
desde las 351 hasta 750 y un programa arquitectonico que cuente con hasta 2 bafios,
estancia, sala, comedor, cuarto de servicio, 2 cajones de estacionamiento y de 2 a 3

recamaras.

* Vivienda Residencial
Los inmuebles con superficie construida promedio mas de 156 mts2, con valores en UMA
arriba de 751 y un programa arquitectonico que cuente con minimo de 3 bafios, estancia,

sala, comedor, sala familiar, cuarto de servicio, 2 cajones y 3 recamaras.
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V.

METODOLOGIA

Durante el proceso de investigacion se llevo a cabo un proceso de metodologia cientifica

cuantitativa, la cual segun el Hernandez Samipieri, experto en metodologia de la investigacion, la

define como el uso o recoleccion de datos para probar una hipotesis, con base en la medicion

numérica y el analisis estadistico, para establecer patrones de comportamiento y probar teorias.

(Samipieri, 2010) el desarrollo de la investigacion sera descriptiva, analitica y comparativa.

“La investigacion de tipo descriptiva trabaja sobre realidades de hechos,
y su caracteristica fundamental es la de presentar una interpretacion correcta. Para
la investigacion descriptiva, su preocupacion primordial radica en descubrir
algunas caracteristicas fundamentales de conjuntos homogéneos de fenomenos
utilizando criterios sistemdticos que permitan poner de manifiesto su estructura o
comportamiento. De esta forma se pueden obtener las notas que caracterizan a la

realidad estudiada” (Sabino, 2014)

“El Método analitico es aquel método de investigacion que consiste en la
desmembracion de un todo, descomponiéndolo en sus partes o elementos para

observar las causas, la naturaleza y los efectos.” (Ruiz, 2006)

“El'método comparativo de investigacion es un procedimiento sistemdtico
de contrastacion de uno o mas fenomenos, a través del cual se buscan establecer

similitudes y diferencias entre ellos.” (Castillo, 2018)

La investigacion se llevo a cabo en la ciudad de Querétaro, con sujetos y casos de estudio

ubicados en la ZMQ.

Para lograr un impacto positivo en la comunidad de los valuadores y profesionistas afines

en primer lugar se delimitd el estudio a un sector determinado con caracteristicas similares para la

obtencion de tasa de capitalizacion actuales y poder comparar con las tasas propuestas por los

distintos métodos antes mencionados.
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En este trabajo de investigacion se muestran las tasas de capitalizacion efectivas de la

zona metropolitana de la ciudad de Querétaro, compuesta por los municipios de Querétaro,

Corregidora y El Marqués, asi como las tendencias de cada municipio dependiendo el nivel

socioeconomico del inmueble que se analiza.
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El proceso con el que se realiz6 la investigacion fue el siguiente:

Se propuso un universo muestra con datos recabados con portales
inmobiliarios, agentes de venta y brokers para establecer los parametros de
analisis de las posibles ubicaciones geograficas, se establecieron las variables
comparativas entre inmuebles.

Se establecieron 3 zonas de analisis Zona A, Zona B y Zona C en cada uno de
los municipios a investigar, Querétaro, Corregidora y EI Marqués.

Una vez obtenidas las ubicaciones geograficas se debe acotar un area de
estudio, para acotar dicha area se deben considerar parametros como;
Superficie de Terreno, Superficie de construccion, Valor referencial (Fisico-
Mercado), Edad, Conservacion.

Se realiz6 un estudio de mercado en Rentas en las distintas zonas de cada
municipio para conocer la tendencia y comportamiento de la oferta.

Se realizé un estudio de mercado en Ventas en las distintas zonas de cada
municipio para conocer la tendencia y comportamiento de la oferta.

Estudio estadistico y grafico de variables obtenidas dentro de las distintas
zonas en los municipios seleccionados y generacion de rangos efectivos tasas

de capitalizacion.



1. Obtencion de datos

Para establecer el universo muestra se solicitdé a un equipo de expertos en el tema de
inmuebles de diferentes portales inmobiliarios, agencias de bienes raices y brokers establecidos en
la ciudad de Querétaro, las bases de datos de bienes actualmente ofertados en venta y renta en la
ciudad para analizar cudles son las zonas mas dindmicas y enfocar de manera adecuada el trabajo
de investigacion obteniendo un total de 550 sujetos de estudio en el estado repartidos de la

siguiente manera:

En la Figura 1 se pueden observar los porcentajes que representa cada municipio con
respecto al banco de datos obtenido de sujetos actualmente ofertados en venta-renta en el estado.
La sumatoria del municipio de Querétaro, Corregidora y El Marqués representan el 80% por lo
que se eligieron como representativos para el trabajo de investigacion, discriminando el municipio
de Huimilpan, actual integrante la de ZMQ, por su baja oferta en el mercado y poca incidencia en

el total de los datos obtenidos.

Figura 1. Grdfica de porcentajes de casas en venta-renta en el Estado de Querétaro
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Figura 1. Porcentajes de casas en venta-renta (Elaboracion propia)
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En la Tabla 5. se observa la poblacion total de cada municipio y el crecimiento de cada

uno durante las 3 ultimas décadas, asi como la superficie de cada uno de ellos, y se observa el 2do

factor por el cual se discriminé el municipio de Huimilpan, al representar menos del 5% de la

poblacion total de la ZMQ. (INEGI, 2020)

Tabla 5. Zona Metropolitana de Querétaro (ZMQ)

Poblacion Crecimiento
Municipio 2010- | 2000- 1990- Superficie
2020 2010 2000 1990
2020 2010 2000
Querétaro 1 049 777 801 940 641 386 456 458 +2.8 +2.2 +3.5 682.7 km2
Corregidora 212 567 143 073 74 558 43 775 +4.1 +6.5 +5.5 234.9 km2
El Marqués 231 668 116 458 71397 55258 +7.3 +4.8 +2.6 747.6 km2
Huimilpan 36 808 35554 29 140 24106 +0.4 +1.9 +1.9 338.1 km2

Tabla 5. Zona Metropolitana de Querétaro (Elaboracion propia)

En la Figura 2. se puede observar geograficamente el resultado de municipios a analizar:

1. Querétaro, 2. El Marqués y 3. Corregidora, ignorando para este estudio el marcado en amarillo,

el municipio de Huimilpan, actual integrante de la ZMQ.
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Figura 2. Municipios a estudiar de la ZMQ

Figura 2. Municipios a estudiar de la ZMQ (Elaboracion propia)




Para establecer las zonas de estudio Zona A, Zona B y Zona C se tomaron en cuenta
diferentes caracteristicas como superficie de terreno, superficie construida ubicacion y numero de
cuartos y cajones como lo plantea la CONAVI, asi como el valor unitario de construccion del 2021

segun las tablas de valores catastrales de cada municipio.

e Zona A
Las zonas se diferencian principalmente en la clasificacion seglin la comision nacional de
vivienda, en la cual la zona A hace referencia a todos los inmuebles superiores a Residencial Plus,
mayores a 180 m2 de construccidn, estancia, sala, comedor, +3 cuartos, +3 cajones, +3 bafios, sala
de juegos, etc...

Figura 3. Ejemplo de comparables zona A

Figura 3. Ejemplo de comparables zona A (Elaboracion propia)

e ZonaB
Los inmuebles con uso habitacional con superficie construida promedio de 102
hasta 156 mts2, con valores en UMA desde las 351 hasta 750 y un programa arquitecténico
que cuente con 2-3 bafios, estancia, sala, comedor, cuarto de servicio, 2 cajones de

estacionamiento y de 2 a 3 recamaras.
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Figura 4. Ejemplo de comparables zona B

Figura 4. Ejemplo de comparables zona B'(Elaboracion propia)

e ZonaC
Los inmuebles con uso habitacional con superficie construida promedio desde los 40 mts2
hasta los 101 mts2, con valores en UMA desde las 118 hasta 350 y un programa arquitectonico que

cuente con hasta 1 y '4 bafios, estancia, comedor, 1 cajon de estacionamiento y de 2 a 3 recamaras.

Figura 5. Ejemplo de comparables zona C

Figura 5. Ejemplo de comparables zona C(Elaboracion propia)

22



Principales colonias por zona en el municipio de Querétaro y valores catastrales de construccion.

Municipio de Querétaro
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Zona A Zona B Zona C
Campestre La Joya Vifiedos
Campanario El Refugio Sonterra
Jurica Quintas del Marqués Cd. Del Sol
Juriquilla Vista Hermosa Vista Alegre
Milenio III El Sol
Santa Ana
Figura 6. Localizacion de colonias Mpio. Querétaro
77\
\ /
‘._ ’é
% 2 v 0
.'F ;.\\ :
§ J \ > e
& J .‘\ e /{, R ’\"’y» L
- S p N\
- N \ A& N ¢ / X
fiuscsoy X A\ i
P P /\
\ / ' ~_ 4
\ ?

o ~ L .«‘ N

o (e S

ez o

Figura 6. Localizacion de colonias Mpio. Querétaro (Elaboracion propia)



Tabla 6. Valores Unitarios de Construccion Municipio de Querétaro 2021

TIPO DESCRIPCION VALOR
1416 MODERNO ECONOMICO $2,230.00
1417 MODERI\I/\[ISDI?ESISOMICO $ 3,860.00
1418 MODERNO MEDIANO $5,500.00
1419 MODERNO MEDIANO CALIDAD $7,120.00
1420 MODERNO CALIDAD $ 8,740.00
1421 MODERNO CALIDAD LUJO $10,280.00
1422 MODERNO LUJO $ 11,800.00

Fuente: Sombra de Arteaga (Sombra de Arteaga, 2020)

Principales colonias por zona en el municipio de Corregidora y valores catastrales de construccion.

Municipio de Corregidora

Zona A Zona B Zona C
Pueblo Nuevo Puerta Real El Condado
Balvanera Punta Esmeralda Cafiadas del Lago
Vista Real El Condado Cafiadas del Arroyo
Huertas el Carmen Puerta de Piedra Piramides
Amp. Huertas el Carmen Tejeda El Pueblito

Paseos del Bosque

Los Olvera
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Figura 7. Localizacion de colonias Mpio. Corregidora
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Figura 7. Localizacion de colonias Mpio. Corregidora (Elaboracion propia)

Tabla 7. Valores Unitarios de Construccion Municipio de Corregidora 2021

TIPO DESCRIPCION VALOR
1416 MODERNO ECONOMICO $2,250.00
1417 MODERI\I/}ISDEIIESIISOMICO $3,910.00
1418 MODERNO MEDIANO $5,550.00
1419 MODERNO MEDIANO CALIDAD $7,190.00
1420 MODERNO CALIDAD $ 8,830.00
1421 MODERNO CALIDAD LUJO $10,370.00
1422 MODERNO LUJO $11,920.00

Fuente: Sombra de Arteaga (Sombra de Arteaga, 2020)
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Principales colonias por zona en el municipio de Corregidora y valores catastrales de construccion.

Municipio de El Marqués

Zona A Zona B Zona C
El Campanario Zibata Real Solare
Zibata El Mirador Capital Sur
Zen House La Pradera
Zakia Los Héroes
Sabinos Los Encinos
Adara Colinas de la piedad
Zen Life Cd. Maderas

Figura 8. Localizacion de colonias Mpio. El Marqués

Figura 8. Localizacion de colonias Mpio. El Marqués (Elaboracion propia)
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Tabla 8. Valores Unitarios de Construccion Municipio de El Marqués 2021

TIPO DESCRIPCION VALOR
1416 MODERNO ECONOMICO $2,250.00
1417 MODERI\I/}ISDEIIESIISOMICO $3,910.00
1418 MODERNO MEDIANO $5,550.00
1419 MODERNO MEDIANO CALIDAD $7,190.00
1420 MODERNO CALIDAD $ 8,830.00
1421 MODERNO CALIDAD LUJO $10,370.00
1422 MODERNO LUJO $11,920.00

Fuente: Sombra de Arteaga (Sombra de Arteaga, 2020)

Para encontrar las tasas de capitalizacion actuales se dividio el universo muestra en

municipios y zonas, dando como resultado 9 zonas generales de estudio, llamandoles QRO-A,
QRO-B, QRO-C, COR-A, COR-B, COR-C, MAR-A, MAR-B, MAR-C por sus siglas municipales

y tipo de zona que se adjudica. Las localidades participantes en el estudio para el municipio de

Querétaro son: Santiago de Querétaro, Juriquilla, Buena Vista, Santa Rosa Jauregui y El Salitre.

Para el municipio de Corregidora: El Pueblito, Colonia los Angeles, La Negreta y Los Olvera.

El Marqués lo componen las localidades de: La Cafiada, Chichimequillas y General Lazaro

Cardenas.
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VI. RESULTADOS Y DISCUSION

1. Resultados

Después de analizar la base de datos obtenida y clasificar los inmuebles dependiendo sus
caracteristicas particulares se muestran las tablas comparativas para la obtencion de tasas de

capitalizacion.

La oferta de mercado es mayor a la demanda en rentas de caracter habitacional, esto
debido al incremento desmedido de desarrollo habitacionales tanto horizontales como verticales,
aunque la tendencia de la ciudad es desarrollo vertical, para generar una mayor ganancia monetaria,
la vivienda horizontal se sigue desarrollando en masa. Por esta razon, resulta de vital importancia
hacer el estudio de mercado en rentas en las zonas previamente seleccionadas para conocer el

comportamiento y dindmicas en cada una de ellas.

En la Tabla 9 se observa el precio de renta ofertado, podemos observar que mantienen
un equilibrio entre ellos, ya que conservan similitud en la mayoria de sus caracteristicas, con un
precio alrededor de los $13,000/m2. También muestra las caracteristicas que se tomaron en cuenta
en el analisis, se presentan 6 comparables de los 25 asignados a la zona COR-B, comprendido por

colonias como Puerta Real, Punta Esmeralda, El Condado, Puerta de Piedra y Tejeda.

Tabla 9. Estudio de mercado inmuebles en renta zona COR-B

CONCEPTO COMP. 1 COMP. 2 COMP. 3 COMP. 4 COMP. 5 COMP. 6
S ficied
uperticie de 140 135 135 140 140 150
terreno
Superficie de
., 140 140 140 150 135 135
construccion
Ubicacién p. Central p. Central p. Central p. Central p. Central p. Central
Edad 4 4 4 4 4 4
Edo.
., nuevo nuevo nuevo nuevo nuevo nuevo
Conservacion
Calidad de la
Alto Alto Alto Alto Alto Alto

construccién

Precio renta

$/mensual $ 12,500.00 [ $ 12,300.00 | S 12,500.00 | $ 13,500.00 | S 12,200.00 | $ 12,500.00

Precio renta

S 142,500.00 | S 140,220.00 [ $ 142,500.00 | S 153,900.00 | $ 139,080.00 [ S 142,500.00
bruta anual

Tabla 9. Estudio de mercado de inmuebles en renta zona COR-B (Elaboracion propia)
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Los puntos representan un promedio de 3 comparables con 90% de caracteristicas

similares de edad, m2 de superficie, m2 construccion y principalmente ubicacion, son inmuebles

dentro del mismo condominio y/o colonia. Debido a esto se decidié hacer un promedio de esos 3

comparables y tomarlo en cuenta como una muestra para evitar la disgregacion de datos y

simplificar visualmente la grafica, asi como evitar casos particulares en los que los inmuebles no

respetan su valor por necesidades particulares de los propietarios.

Para la investigacion de inmuebles en venta, se consideraron los 6 actualmente ofertados,

si bien se pueden utilizar contratos de compra-venta para este analisis, se debe considerar siempre

los indicadores del mercado contiguo actual para demostrar que el precio de los contratos no esta

afectado por alglin factor externo.

Tabla 10. Estudio de mercado inmuebles en venta zona COR-B

CONCEPTO COMP. 1 COMP. 2 COMP. 3 COMP. 4 COMP. 5 COMP. 6
S ficied
uperticie ae 140 135 135 140 140 150
terreno
S ficie d
uperticie ae 140 140 140 150 135 135
construccion
Ubicacién p. Central p. Central p. Central p. Central p. Central p. Central
Edad 4 4 4 4 4 4
Edo.
., nuevo nuevo nuevo nuevo nuevo nuevo
Conservacion
Calidad de la
Alto Alto Alto Alto Alto Alto

construccién

Precio venta (S$)

$ 2,170,000.00

$ 2,150,000.00

$ 2,150,000.00

$ 2,350,000.00

$ 2,050,000.00

$ 2,100,000.00

Tabla 10. Estudio de mercado de inmuebles en venta zona COR-B (Elaboracion propia)

En el analisis de tasas de capitalizacion se tienen que considerar diversos factores que

demeritan la renta mensual, gastos operativos y administrativos, para este trabajo de investigacion

se tomaron en cuenta 3 gastos operativos, que son:

* Porcentaje de vacios, que corresponde al nimero de meses que va a estar deshabitado el

inmueble durante los periodos de arrendamiento, el cual se considerard un 8% de la renta

bruta.
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* Impuesto predial, este se calcula con base en la ley de ingresos, que va desde un 3% hasta

un 4% de la renta bruta anual.

* Seguros y otros, que se le asignaré el 3% del ingreso total en renta bruta anualizada.

En la Tabla 11 se muestra el Ingreso Neto (IN) por metro mensual, obtenido mediante la

resta del precio de renta menos los gastos operativos (14%) obteniendo asi el ingreso anualizado

de cada comparable.

Tabla 11. Ingresos ajustados con porcentajes operativos COR-B

CONCEPTO COMP. 1 COMP. 2 COMP. 3 COMP. 4 COMP. 5 COMP. 6
Precio de rent
recloderenta | ¢ 91.43 | $ 90.00 | $ 91.43 | $ 92.00 | $ 9259 | $ 94.81
($/m2/mes)
Gastos de
opercacién | $ 12.80 | $ 12,60 | $ 12.80 | $ 12.88('$ 12,96 | $ 13.27
($/m2/mes)
Ingreso neto
€ $ 78.63 | $ 77.40 | $ 78.63 | $ 79.12 | $ 79.63 | $ 81.54
($/m2/mes)
Ingreso neto
mew | $  1100800|$ 1083600 | 11,00800$ - 11,86800|$ 1075000 | $ 1100800
I |
nereso anual | ¢ 943.54 | $ 928.80 | $ 943.54 | $ 949.44 | $ 955.56 | $ 978.49
($/m2/mes)
| |
ng(r;/s;:;“a $  132,096.00 | $  130,032.00 | $  132,096.00 | $  142,416.00 | $  129,00000 [ $  132,096.00
Tabla 11. Ingresos ajustados con porcentajes operativos (Elaboracion propia)

Para determinar las tasas de capitalizacion por mercado se demerita el precio de venta

segun sea el caso por el factor de comision por venta, que fluctia entre el 0% y el 5% en el mercado

inmobiliario de la ciudad de Querétaro.

Tabla 12. Precio ajustado con factores de negociacion COR-B

CONCEPTO COMP. 1 COMP. 2 COMP. 3 COMP. 4 COMP. 5 COMP. 6
Precio de ofert
recg/;:)era $ 1550000 |$ 1535714 |$ 1535714 |$  15666.67 | $ 1518519 |$  15555.56
Factor d
1 0% 3% 3% 3% 3% 3%
negociacion
Precio de venta
b /m2) $ 1550000 | $  14,896.43 | $ 1489643 |$ 1519667 | $ 1472963 |$  15,088.89
| t
NEresoneto | ¢ 94354 | $ 928.80 | $ 943.54 | $ 949.44 | $ 955.56 | $ 978.49
(8/mes)
TC Mercado 6.09% 6.24% 6.33% 6.25% 6.49% 6.48%
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En la Tabla 13 se pueden observar las tasas referentes al método sencillo obtenidas con

la siguiente formula:

Donde:

TC

TC Tasa de Capitalizacion
RBE = Renta Bruta Efectiva

VM = Valor de Mercado

VM

_ RBE %100

Tabla 13. Tasa de capitalizacion por método sencillo COR-B
CONCEPTO COMP. 1 COMP. 2 COMP. 3 COMP. 4 COMP. 5 COMP. 6
Superficie de 140 140 140 150 135 135
construccion
Renta bruta
ofectiva S 145,920.00 | S 143,640.00 | $ 145,920.00 | $ 157,320.00 | $ 142,500.00 | S 145,920.00
Valor de
mercado $ 2,170,000.00 | $ 2,150,000.00 [ $ 2,150,000.00 | $ 2,350,000.00 | S 2,050,000.00 [ $ 2,100,000.00
TC Sencilla 6.72% 6.68% 6.79% 6.69% 6.95% 6.95%

Tabla 13. Tasa de capitalizacion por método sencillo (Elaboracion propia)

En la Tabla 14 se pueden observar las tasas obtenidas por el método de mercado y el

método sencillo, el método de construccion no se toma en cuenta debido a la complejidad y

cantidad de variables, ademas no se acerca a las tasas actualmente ofertadas en el mercado, siendo

asi los métodos utilizados los més efectivos y acercados a la realidad.

Tabla 14. Resumen de tasas de capitalizacion COR-B

CONCEPTO COMP. 1 COMP. 2 COMP. 3 COMP. 4 COMP. 5 COMP. 6

TC Mercado 6.09% 6.24% 6.33% 6.25% 6.49% 6.48%
TC Sencilla 6.72% 6.68% 6.79% 6.69% 6.95% 6.95%
TC Media 6.40% 6.46% 6.56% 6.47% 6.72% 6.72%

Tabla 14. Resumen de tasas de capitalizacion (Elaboracion propia)

A continuacion, se presenta la interpretacion de los resultados obtenidos por cada uno de

los inmuebles analizados en cada una de las 9 zonas. Cabe mencionar que cada zona consta de 25
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sujetos, lo que nos da como resultado un universo muestra de 225 inmuebles ofertados en venta y

renta en la ZMQ.

El municipio de Querétaro, capital estatal, presenta los valores mas estables, al estar

contenido geograficamente por los otros 2 municipios, guarda relacion entre ubicacion y precio

ofertado, por lo que las tasas se mantienen en su mayoria en el rango de entre 5% y 8%.
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Figura 9. Grdfica del municipio de Querétaro Zona A
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Figura 9. Municipio de Querétaro Zona A (Elaboracion propia)
Figura 10. Grdfica del municipio de Querétaro Zona B
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Figura 10. Municipio de Querétaro Zona B (Elaboracion propia)



En la Figura 11. Se muestran los resultados obtenidos de la Zona C en el municipio de
Querétaro, siendo estos los mas variables, teniendo tasas por encima del 8% y minimos de hasta
5.5% esto debido a la integracion urbana que se vive actualmente en el municipio de Querétaro,
teniendo inmuebles comerciales, de servicios y de equipamiento, mimetizados con los inmuebles

estudiados, los cuales afectan los valores de renta de los inmuebles habitacionales

Figura 11. Grdfica del municipio de Querétaro Zona C
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Figura 11. Municipio de Querétaro Zona C (Elaboracion propia)

El municipio de Querétaro, presenta tasas fuera del rango propuesto por los distintos
métodos del enfoque de capitalizacion de rentas actualmente utilizados, manteniéndose en su
mayoria en el rango bajo de las tasas propuestas con un porcentaje por arriba del 30% de tasas

fuera del rango propuesto.

Corregidora, se encuentra en desarrollo, es el municipio con mas crecimiento
habitacional en territorio, pero esta limitado por la frontera estatal con Guanajuato, el municipio
de Corregidora presenta amplia integracion entre zonas y clasificaciones de vivienda, por lo que
se encuentran comparables de la Zona B y C compartiendo caracteristicas de ubicacion, estado de
conservacion y edad, lo cual hace que algunos inmuebles se deprecien afectando las tasas

obtenidas.
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Figura 12. Grdfica del municipio de Corregidora Zona A
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Figura 12. Municipio de Corregidora Zona A (Elaboracion propia)

En la Figura 13. Se muestran los rangos de tasas de la Zona B del municipio de
Corregidora, en esta zona se mantienen estables los valores de renta entre $12,000.00 y $16,000.00
pesos/mensuales y existen variaciones en las ofertas de venta, esto crea alteraciones en las tasas de

capitalizacion en un rango del 9% al 5%.

Figura 13. Grdfica del municipio de Corregidora Zona B
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Figura 13. Municipio de Corregidora Zona B (Elaboracién propia)
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Figura 14. Grdfica del municipio de Corregidora Zona C
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Figura 14. Municipio de Corregidora Zona C (Elaboracion propia)

El analisis obtenido de tasas de capitalizacion en el municipio de Corregidora, muestra que mas del
40% de los inmuebles evaluados se encuentran fuera del rango establecido, presenta las tasas mas
bajas en la Zona A esto debido al alto costo de las viviendas y la sobreoferta de inmuebles con
caracteristicas similares, lo que provoca que los ingresos brutos por concepto de rentas se vean

afectados en comparacion con la media que se presenta en el municipio de Corregidora.
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En la Figura 15. se muestran los resultados de tasas de capitalizacion de la Zona A del
municipio de EI Marqués, al tener en este municipio uno de los condominios mas exclusivos del
estado, “El Campanario” se encontraron rentas muy elevadas de hasta $70,000.00 pesos/mensuales

sin embargo, se mantienen en el promedio de tasas obtenidas del 5% al 8%.

Figura 15. Grdfica del municipio de El Marqués Zona A
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Figura 16. Grdfica del municipio de El Marqués Zona B
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Figura 16. Municipio de El Marqués Zona B (Elaboracién propia)
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En la Figura 17. Se muestra el rango referente al municipio de El Marqués, con menos
del 20% de comparables fuera del rango establecido, esto debido al crecimiento uniforme en
cuanto a oferta y demanda y la adecuada sectorizacion dependiendo el nivel socioecondémico, mas
del 80% se encuentra dentro del rango, pero es fundamental atacar el 20% que se ve afectado por

los métodos actuales.

Figura 17. Grdfica del municipio de El Marqués Zona C
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Figura 17. Municipio de El Marqués Zona C (Elaboracién propia)
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VII. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

1. Conclusiones

Las tasas de capitalizacion por arrendamiento en la ciudad de Querétaro en inmuebles de
caracter habitacional de tipo horizontal, estan fuera del rango propuesto por los métodos Bravo
Armejo, Jalisco y Bancomer que van del 8% al 12%, las tasas actuales en los 3 municipios donde
se realizo el estudio, tienden a la baja con minimos de hasta 4% siendo el municipio de Corregidora

el que presenta mayor discrepancia con mas del 40% fuera del rango.

El estudio se realiz6 con bienes de caracter habitacional unifamiliar con rentas entre los
$6,000 a los $40,000 pesos, las cuales abarcan 3 rangos propuestos por la CONAVI, vivienda
tradicional, vivienda media y vivienda residencial.

Se puede corroborar gracias al anélisis estadistico y grafico de las tasas obtenidas la
problematica antes descrita, sobre la vigencia de las tasas de capitalizaciéon de ingresos por
arrendamiento dadas por métodos utilizados actualmente en el enfoque de capitalizacion de rentas,
debido a que las tasas reales de la ciudad resultan estar fuera del rango propuesto, y por este motivo,

resulta imposible poder concluir un avaluo con el valor del enfoque de capitalizacion de ingresos.

Las tasas actuales de inmuebles habitacionales en los municipios de Querétaro,
Corregidora y E1 Marqués estan por debajo del rango que manejan los métodos Bravo Armejo,
Jalisco y CNBV, con el 75% de las tasas obtenidas dentro del rango, y un promedio de tasas inferior
al limite minimo del rango propuesto, esto se atribuye a diferentes macro factores que se presentan
actualmente en la ciudad como lo son, crecimiento exponencial de la mancha urbana, lo que
produce un exceso de oferta y, crecimiento desordenado en la ciudad, que genera zonas
habitacionales sin conectividad urbana ocasionando la falta de demanda en arrendamiento de

inmuebles con estas caracteristicas.

Al tener la ciudad de Querétaro esta tendencia de tasas por debajo del rango propuesto,

pueden verse afectados los bienes valuados mediante este enfoque, al ser tasas erroneas, el valor
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de venta del inmueble se demerita lo cual compromete el patrimonio de las personas debido a que
el valor resultante estd por debajo del valor real de mercado y representa una pérdida monetaria

para el propietario del bien.

En la actualidad, la valuacion de bienes inmuebles es una actividad de gran importancia,
esto debido a que la ciudad de Querétaro es de las principales ciudades con mayor crecimiento a
nivel nacional, por lo que es una actividad cada vez mas recurrida y nosotros como valuadores
necesitamos dar valores justos para mantener las inversiones y patrimonios de los que actualmente

habitan la ciudad asi como las personas que llegan a formar sus vidas en Querétaro.

Se cumple con los resultados mostrados previamente, evidenciando que el rango
propuesto por los métodos Bravo Armejo, Jalisco y CNBV, no guardan relacion con la tasa de
capitalizacion por arrendamiento efectiva actual en la ciudad de Querétaro lo cual altera el valor
de los bienes valuados por este método y se demuestra que las tasas de capitalizacion deben tener
una actualizacion periodica gracias al comportamiento de factores macro como crecimiento de la
ciudad, nodos econdémicamente atractivos como parques industriales, desarrollos comerciales y de
servicios, para no afectar los bienes raices, por lo cual se concluye que la hipotesis planteada al

inicio de la investigacion es correcta y por tal motivo se da cumplimiento a la investigacion.

2. Recomendaciones

Con el fin de aportar al ejercicio de la valuacion en el estado de Querétaro y en los demas
estados donde existe la figura del valuador de bienes inmuebles, se realiza este estudio para
demostrar la vigencia de las tasas de capitalizacion y su necesidad de actualizacion. Se invita a los
profesionales del tema a revisar el texto con la finalidad de generar interés por este método el cual
tiene mucho potencial al ser un método exacto y numérico que no depende del mercado ni de los

valores de construccion

Se considerara fundamental fijar pardmetros y tasas adecuadas para asi poder obtener los
valores de los bienes por este método y que tenga importancia en las conclusiones de los avaluos
y no se desprecie por estar fuera del rango normal en comparacion con el enfoque de mercado y el

directo o fisico.
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