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INTRODUCCION

a) BREVE HISTORIA DEL FHA EN GUATEMALA: En Gua-
temala, come en todo pals en proceso de desarrollo, se vi-
ve actualmente una gran escasez de viviendas al alcance
de las clases media y baja. Esta necesidad de viviendos se
vela agravada ante lo inadecuado de los sistemas de prés-
tamo tradicioncles de los bancos, lo que llevé a buscar un
sistema capaz de resolver tal problema y que condujo a la
creacidn del INSTITUTO DE FOMENTO DE HIPOTECAS
ASEGURADAS (FHA ).

La idea del FHA fue importada de los E.E.U.U., de
manera que en Guatemala éste no solo se inspird sino que
actualmente funciona con base en el FHA (Federal Housing
Administration) de aquel pafs,

En el perfode que transcurre entre Octubre de 1,960
y Noviembre del mismo afio, los dos asesores  nombrados
conjuntamente por los gobiernos de Guatemala y E.E.U.U.
con la finalidad de cooperar a la integracién del FHA gua
temalteco, asistieron a varias reuniones con organismos de
nuestro gobierno come asociaciones de préstamo y ahorro,
la Comisién de Economla del Congreso de Guatemala y
bancos. Entre estos Gltimos se celebraron reuniones con el
Crédito Hipotecario Nacional, banco que se encargarfa,
por designio del Presidente de la Repiblica, de la admi-
nistracién del sistema de Seguros de Hipotecas, tan pronto
se promulgara la ley por medio de la cual quedara legal-
mente establecido el FHA en Guatemala.

En reuniones con la Comisién de Economia del Con-
greso de la Repiblica de Guatemala, se pidié a los asesa-
res que hicieran un resumen breve de lo legislacién pen-
diente (internc del FHA) y que incluyesen una explicacién
de los propdsitos y ventajas de un sistemade seguros de hi-
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potecas para la economia nacional. Como resultado de es-
ta peticién, un folleto fue escrito y entregado al Presiden-
te de la Comisién para ser distribuido a los dipufados antes
que fuera a considerarse la legislacién. Este folleto fue
tan bien recibido que fue publicado por la prensa.

En vista de que los bancos comerciales habrfan de
constituir la fuente de préstamos para la construccidn, se
visité el Banco de América, cuyos funcionarios gozan de
vasta experiencia en los Estados Unides con respecto a es-
te tipo de finenciomiento. El Banco de América  informé
que cualquier confratista con capacidad financiera ade-
cuada, podrfa solicitar y obtener refinanciamiento para
construccién en la misma forma que en los Estados Unidos;
es m&s, la mayorfa de los bancos allé requieren saldos
compensatorios de un 20%, mientras que con este banco y
aqul, un 10% seria suficiente.

No obstante, se fropezaba alin con el obstéculo de
que las perspectivas de los bancos enrefinanciamientos hi-
potecarios de largo plazo, son menos halagadoras, dado que
disminuyen sus efectivos por un perfodo largo de tiempo en
el que los fondos se agotarfan y no podrfan otorgar prés-
tamos a otros prestatarios, dejando por lo tanto, de cumplir
sus funciones a cabalidad.

Para salvar este obstéculo se crearon las Cédulas Hi-
potecarias, las cuales son emitidas por el banco y  distri~
buidas entre el ptblico inversionista. Estas cédulas ofre-
cen los siguientes incentivos para el inversionista;

a) La segurided de fa inversidn sin el mIimo ri esgo ya
que la hipoteca se encuentra asegurada y garantizada por
el propio bien ral'z, por el sistema FHA y como si esto fue~-
ra poco, por la garantla ilimitada del Estado.

b) El interés atractivo (8%) que reditGan dichas hipotecas,



ademés de la seguridad, liquidez y administracién.

¢) Lo impersonal de dichos valores, ya que el tenedor de
la hipoteca desconoce quien es su acreedor hipotecario y
trata Gnicamente con el banco o entidad aprobada, siendo
ademés dichos valores negociables como cualquier ac-
cién.

d) El tenedor de la hipoteca no tiene ningln problema de
administracién ya que ésta corre a cargo del banco quien
se encargard del cobro y pago de intereses, de la reinver-
sidn si asl se le solicita, de la ejecucién y trémite del se-
guro de hipotecaq, etc.

e) Las exenciones fiscales que la ley del FHA otorga a los
tenedores de valores hipotecarios asegurados por el mismo
en lo referente al pago de impuestos sobre la renta, de pa-
pel sellado y timbres, en beneficios del capital, de heren-
cias, legados y donaciones y de otros presentes o futuros,
directos o indirectos que pudiesen afectar al capital o in-
terés, asimismo, gozan de dicha exencién, la negociacién
de cualquier titulo y la pignoracién del mismo y los rddi-
tos de los capitales que se importen para su inversidn direc
ta o indirecta en planes de vivienda o edificiosbajo el ré-
gimen de seguro de hipoteca FH/ y las demés exenciones
determinados por la ley del mismo.

En esta forma quedé resueltio el problema de losban-
cos y entidades aprobadas, quienes al vender o negociar
las células hipotecarias recuperan sus fondos normales de
operacidén y se cred por fin el sistema FHA en Guatemala
por decreto nimero 1448 del Congreso de la Repiblica de
fecha 7 de Junic de 1,961,

b) DESARROLLO HISTORICO Y SU DESARROLLO PREVI-
SIBLE EN FUNCION DE SUS ANTECEDENTES: El funcio-
namiento de! FHA ha hecho posible la existencia de varias
empresas constructoras de viviendas, relativamente  pode-
rosas, lo que a su vez, ha elevado su propia actividad eco
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nbémica.

En el cuadro de la hoja siguiente se muestran las emi
siones de seguros brutas, cancelaciones de los mismos y
emisiones netas, asl como los montos totales, mes a mes,
desde que el FHA comenz6 a funcionar en Noviembre de
1,962. La corta vida de este sistema en Guatemala impide
obtener un gran ntmero de dafos que permitan alcanzar
valores més reales en las predicciones que se  hagon sobre
su crecimiento futuro, sin embargo, se hizo, con base en
los montos netos asegurados, una prediccidén para todos los
meses comprendidos entre Septiembre de 1,965 y Diciem-

bre de 1,966, siguiendo los siguientes pasos:

1) Se ploted la gréfica "Monto en Quetzales de los segu-
ros netos emitidos contra tiempe en meses™;

2) Por el método de los mMimos cuadrados se trazé una
recta que indica la tendencia general de la gréfica;

3) Con la ecuacién de la recta, se calcularon los valores
para los meses en cuestidn; ~

4) Se calcul un Indice de variobilidad promedio para ca-
da mes; y

5) Se multiplicaron los valores para cada mes obtenidos en
(3) por su respectivo indice de variabilidad, obteniéndose
los valores probables de ocurrir en cada mes si la tenden-
cia sigue como anfes.

El proceso de célculo es el siguiente:



DATOS:

EMISION DE SEGUROS

NoOmero de casos Montos
Afio ] Mes Emisién Cancel. Netos Emisidn Cancel. Netos
1962 | Nov. 1 - 1 12,800 - 12,800
Dic. 2 - 2 16,500 - 16,500
1963 Ene. - - - - - ! -
Feb. 24 - 24 135,200 - 135,200
Mar. 33 - 33 181,500 - 181,500
Abr. Z1 - 21 153,400 - 153,400
May. 18 - 18 106,500 - 106,500
Jun. 4 - 4 34,600 - 34,600
Jul, 22 - 22 139,500 - 139,500
Ago. 2 - 2 18,200 - 18,200
Sep. 33 - 33 223,400 - 223,400
Qct. 38 - 38 236,600 - 236,600
Nov. 21 5 16 121,500 33,100 88,400
Dic. 34 - 34 219,400 - 219,400
1964 Ene. 25 - 25 159,600 - 159,600
Feb. 44 - 44 329,300 - 329,300
Mar. 45 - 45 292,700 - 292,700
Abr. 92 - 92 579,800 - 579,800
May. 8 4 4 55,900 27,300 28,600
Jun. 4 - 4 33,500 - 33,500
Jul. 40 - 40 264,600 - 264,600
Ago. 77 - 77 468,300 - 468,300
Sep. 54 1 53 362,100 6,700 355,400
Qct. 85 1 84 524,800 4,900 519,900
Nov. 38 1 37 233,800 15,000 218,800
Dic, 15 - 15 102,300 102,300
1965 Ene. 5 1 4 36,400 19,000 17,400
Feb. 72 - 72 677,500 - 677,500
Mar. 125 1 124 1,218,700 2,500 11,209,200
Abr, 39 1 38 399,100 6,000 393,100
May. 25 - 25 240,500 - 240,500
Jun. 36 1 35 344,200 6,000 338,200
Jul. 84 - 84 738,000 - 738,000
Ago. 57 - 57 581,500 - 581,500
Sep. 52 1 51 457,700 12,400 445,300
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2) TENDENCIA DE LA GRAFICA:

Aplicacién del método de los mfnimeos cuadrados:

NoOmero
orden Ao Mes X Y X2 XY
1 1962 Nov. =17 12,800 289 -217,600
2 Dic. =16 16,500 256 -264,000
3 1963 Ene. -15 - 225 -
4 Feb. -14 135,200 196 -1,892,800
5 Mar. -13 181,500 169 -2,359,500
6 Abr. -12 153,400 144 -1,840,800
7 May. -1l 106,500 121 -1,171,500
8 Jun. =10 34,600 100 344,000
9 Jul. =9 132,500 81 1,255,500
10 Ago. -8 18,200 64 -145,600
11 Sep. ~7 223,400 49 -1,563,800
12 Oct. =6 236,600 36 -1,419,600
13 Nov. =5 88,400 25 -442,000
14 Dic. -4 219,400 16 -877,600
15 1964 Ene. -3 159,600 9 -478,800
16 Feb. -2 329,300 4 -658,600
17 Mar, -1 292,700 1 -292,700
18 Abr. 0 - 0 -
19 May. 1 28,600 ] 28,600
20 Jun. 2 33,500 4 67,000
21 Jul. 3 264,600 9 793,800
22 Ago. 4 468,300 16 1,873,200
23 Sep. 5 355,400 25 1,777,000
24 Qct. 6 519,900 36 3,119,400
25 Nov. 7 218,800 49 1,531,600
26 Dic. 8 102,300 64 818,400
27 1965 Ene. ? 17,400 81 156,600
28 Feb. 10 677,500 100 6,775,000
29 Mar. 11 1,209,200 121 13,301,200
30 Abr. 12 393,100 144 4,717,200
31 May. 13 240,500 169 3,126,500
32 Jun. 14 338,200 196 4,734,800
33 Jul. 15 738,000 225 11,070,000
34 Ago. 16 581,500 256 9,304,000
35 Sep. 17 445,300 289 7,570,100

<Y = 9,599,500 €X2 =3,570

< XY = 55,538,000



Ecuacidn de la recta:
Y = (TYYN ~ ((EXYV X)X
Substituyendo valores, se obtiene;

Y = 273,129 + 15,557X

La representacién gréfica de esta recta puede verse en el gréfico de la hojo 484" .,

3) VALORES PARA CADA MES, DE ACUERDO CON LA ECUACION DE LA TENDENCIA; Y
5) VALORES PROBABLES DE OCURRIR:

De acverdoa | indice de | Valores
X Aro Mes la ecuacién voriabilidad probables
18 1965 | Oct. 553,155 1.773 980,744
19 Nov. 568,712 0.761 432,790
20 Dic. 584,269 | 1.019 593,370 |
21 1966 | Ene. 599,826 0.301 180,548
22 Feb. 615,383 1.152 708,921
23 Mar. 630,940 1.561 998,103
24 Abr. 646,497 1.309 846,264
25 May. 662,054 0.442 292,628
26 Jun, 677,611 0.340 230,388
27 Jul. 693,168 | 1.124 779,121
28 Ago. 708,725 0.976 691,716
29 Sep. 724,282 1.242 899,558
30 Oct, 739,839 1.773 1,311,734
31 Nov. 755,396 0.761 574,856

Total de Enero a Noviembre de 1966 = 7,513,837

4) OBTENCION DEL [NDICE DE VARIABILIDAD:

a) Promedio mensual de cada afio:

Afo

Mes 1962 1963 1964 1965
Ene, —=m=—=== |  —mm—ee- 159,600 17,400
Feb, ~mm=ma=m-= 135,200 329,300 677,500
R 181,500 292,700 1,209,200
Abr,  =mmmene- 153,400 579,800 393,100
May. ====-=m- 106,500 28,600 240,500
N 34,600 33,500 338,200
Jul,  ——m————- 139,500 264,600 738,000
Ago. m=——==mm 18,200 468,300 581,500
Sep.  m————-—- 223,400 355,400 445,300
Oct, ==mm=w=- 236,600 519,900 |  =mme—e-
Nov. 12,800 88,400 218,800 ————
Dic. 16,500 219,400 102,300 |  —m;eea-

TOTALES 29,300 1,536,700 3,352,800 4,640,700

PROMEDIOS 14,650 139,700 279,400 515,633

a-¥
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De acuerdo con lo anterior, el monto total de segu-
ros emitidos por el FHA deberd ser para el afio de 1966 (de
Eners & Noviembre inclusive) de oproximedamente .......

Q. 7,513,837,

Cuando estaba por terminarse el presente trabajo fue
posible obtener los datos del afio 1966, que ya habfa trans-
currido; dichos datos arrojaron un valor total de Enero a
Noviembre de Q. 4,892,100 lo que indica una diferencia
de Q. 2,621,737 entre lo real y lo predicho, Esta diferen-
cia tan grande, se debe sin duda, ol nmero tan pequefio
de datos usados en la prediccién y a la influencia de fac-
tores externcs fales como el cambio del Gobierno de g
Repéblica.

En la misma forma y tomando en cuenta !os veiores
de 1966 puede hacerse una nueva prediccién para el oo
1967, pero, debe tenerse en cuenta que los valores predi-
ches no son més que estimaciones, por lo que no son dignos
de entera confianza y no deberén usarse més que como un
indicativo de lo que puede espzrarse en el futuro,



CAPITULO
DEFINICION DE TERMINOS

a) COSTO: En términos de moneda, serfa la cantidod que
cuesta obtener un objeto, independientemente de que al
vendedor produzca ganancia o pérdida. El costo de pre-
duccién de un elemento cualquiera es fijo, cualquiera que
sea el estado actual del mismo.

b) PRECIO: Es lo que un vendedor pide por su mercancfa,
sobreentendiéndose que obtendré una ganancia al vender.
La facilidad o dificultad con que sé venda un produclog de
pende de la menor o mayor diferencia entre el precic fijo=
do y el valor del mismo.

c) JQUEES EL VALOR EN RELAGION CON EL BIEN
RAIZ? Para responder a esta pregunta es necesario fami~
liarizorse con las diferentes closes de valor y reconocar ef .
. hecho de que una misma propiedod, en una fecha dadg,

~puede tener varias clases de vaior dependiendo de los pro-

pbsitos con que el mismo se busque.

 Para diferenciar entre las distintos  clases de valor
~encontradas en el campo de los bienes rafces .o patrimo -
nios, es necesario estar familiarizado con ellas y . con las
condiciones que representan. En muchas casos, por ejem~
plo, lo que se busca es el valor de mercado, pero, esta no
es la respuesta cuando lo que se quiere establecer es una
base para el cobro de impuestos o para asegurar la propie-
dad contra fuego, robo o cualquier otro.siniestro. :

Esto obliga o comprender definitivamente la clase de.
valor que se esté tratando de estoblecer, ya que los resul~
tados son diferentes en cada coso. ¢Cubles son las diferen
tes clases de valor que pueden encontrarse? He aqul of=-
gunas variedades:
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Valor de absorcién
Valor de amenidad
Valer en libro
Valor en efectiveo
Valor comercial
Valer de costo
Valor depreciado
Valer econbémico
Valor aparente
Valer de cambio
Valor de renta
Velor de seguro
Valor intrinseco
Valor de mercado

Valor potencial

Valor de realizacidn
Valor real o verdadero
Valor rentable

Valor de reposicién
Valor de reproduccibn
Valor de vanta

Valor sentimental
Valor de servicio
Valor especulative
Valor estable

Valor tangible

Valor de impcsicién
Valor de utilidad

Valor de liquidacién Valor para el comprador

Valor de préstamc hipotecario apreciativo
Valer fisico Valor garantizedo
Valor de perjuicio Valor seguro

efc.

El valor del bien rafz es ton variado y a veces tan -
intangible en carécter que el valuador debe mantener en
la mente la definicién especifica de la clase de valor que
esté tratando de establecer. He aqul algunas interesantes
definiciones:

VALOR: Segln John A, Zangerie el valor es solamente
opinién, bosada sebre una consideracién de todos los diver
sos elementos involucrados. -
El VALOR del pan es expresado en términos de la necesi-
dad, en tanto que el de un resplandeciente brillante lo es
en términos del deseo. El valordel bien rafz es a menudo
la expresién de ambos o de cualquiera de los dos.  {Alfred
D. Bernard).

El VALOR de una propiedad en una fecha dada es aquella
cantidad de dinerc que representa el entonces actual valor
de todos los derechos o los beneficios futuros que surjan de



la propiedad. {Mark Levy, M.A.l.}

VALOR: Es la relacidén entre un objeto externo y undeseo
humano existente. (George L. Schmutz).

VALOR: Es aquella suma del capital, expresada en térmi-
nos de moneda, que un comprador justificarfa como ura in
versién al pagar por una propiedad en una fecha dada, Es
el valor presente de todos los dereches a los futuros bene-
ficios que puedan surgir de la propiedad. Esta valor pre-
sente debe calcularse en forma tal que sea competitivo y
comparativo con todas las otras formas que sean obtenibles
entonces para el inversionista. (Philip W. Kniskern in"Real
Estate Appraisal and Valuation").

VALOR: A menos que se especifique lo contrario, el valor
a calcularse en la valuocién de un bien rofz, es la canti-
dad que para el promedio de los compradores estarfa  jus-
tificado pagar por todos los beneficios futuros que puedan
surgir de |a propiedad. (Joseph B. Hall, M.A.L)

¢QUE HACE AL VALOR? Para todos los propésitos préc-
ticos, una propiedad o un objeto tiene valor solamente por
que la gente lo desea. El valor es asf una cualidad intrfn=-
seca, complefamente creada en la mente de las personas y
no deberé considerarse como intrinseca de la propiedad
misma. (Alfred A, Ring in "Residential Appraisers Review).
VALOR: (1) Es la relacién entre un objeto deseado y un
comprador potencial. La medida del valor es la cantidad
(de dinero, por ejemplo) que un comprador potencial pro-
bablemente pagarfa por poseer el objeto deseado. {2) Fs
la razén de cambio de un artfculo por ofro, por ejemplo,
un kilo de trigo en términos de un determinado ntmero de
kilos de malz, ast, el valor de un artfculo puede ser expre-
sado en términos de otro artlculo. La moneda es el comn
denominador por medio de la cual se mide el valor. (3) Es
el poder que tiene un artTculo de cambiarse por otro, ge-
neralmente con una comparacién de utilidades, la utilidad
del artfcule que se dé (dinero, por ej.) y la del que se ad~-
quiere en el cambio {por ej. una propieded). (4) Et valor
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depende de la relacién entre un objets y las  necesidades
irsatisfechas; es decir, de la oferta y la demanda. {Ameri=
cen Institute of Real Estate Appraisers Terminology).

CONCEPTO DE VALOR DEL F.H.A.: El valor como se
oplica a los bienes ralces puede ser interpretado como re-
presentado por el precio que un comprador bien informado,
actuande inteligentemente, volunicriamente y sin  necesi-
dad, considerarfa justificado pagar por la propiedad valug-
da y, un vendedor bien informado, actuando inteligente -
mente, voluntariamente y sin necesidad, considerarfa jus-
tificado recibir por ella,

El comprador en ninglin caso verfa justificade pogar
més de lo que a &l le costerfa reproduzir la propiedad tal
como esté construida y situade, ni tampoco pagar més de
lo que le costarfa comprar otra propiedad que presente las
mismas ventajos y desventajes. Otro enunciado de esie mis
mo principio es el siguiente: No estd justificado gue of
comprador pague més ni que el vendedor acepte ranos,
que el precio por el cual, propiedades que tenen los mis-
mas facilidades, igual deseabilidad o utilidad y sujetas @
los mismos riesgos de dofiarse o pesibilidades de acrecen-
tamiento de su deseabilidad o valor en el futuro, puedan
ser adquiridas.

El término valor se refiere a la capacided de los co-
sas para producir beneficios que la gente desea o necesita.
Debido a que ios beneficics que se han producido en el pa-
sado ya han expirade, la satisfaccién de tales deseos ¢ ne-
cesidades requiere la existencia de eventos en el futuro.
Por eso, el valor no existe a menos que exista la  posibili~
dod de obtener beneficios en el futuro. Su medida es el
vaior presenie de los beneficios que se espera exiraer pos~
teriormente. El valor es usado por el FHA como el precio
que un comprador esté dispuesto a pagar por una propiedad
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y no el precio por el cual esa propiedad pueda ser vendi-
da y se define como: El precio que para un comprador i~
pico estarfa justificado pagar por la propiedad para su
aprovechamiento o inversién a largo plazg, si &l estuviera
bien informado, actuando inteligentemente, voluntariamen
te y sin necesidad. (Underwriting Manual of the Federal
Housing Adminisiration).

EL VALOR ES CREADO A TRAVES DELA INTENSIDAD DE
USO: El valor de la tierra no necesariamente estd deter-
minado por su deseabilidad o por su habilidad para satisfa-
cer necesidodes o deseos elementales como el suministro de
alimentcs, albergue o recreacién; més bien estd  determi~
nado por la intensided de uso al cual puede ser sometido.
Si para ilustracidn, los guatemaltecos podemos producir y
consumir més por persona que los chinos, entonces, el valor
de la tierra en Guatemala seri més alte que en la China,
Fundamentalmente, el volor de la tierra cumenta en pro-

porcién a la magnitud de los servicios que presta, (George
L. Schmutz, M.A.l.)

Al VALOR DE CAMBIO ACTIVC se llege sumando un
porcentaje al valor de mercado, basados en la suposicién
que una empresa en plena operacién sobre un terreno no
propio, esté dispuesta a pogar més por él, en vista de las
ganancias que obtiene, que un comprador potencial. Esto
es a menudo considerado como un elemento de valor por las
empresas de servicios pGblicos.

VALOR CAPITALIZADO: Es el determinado por una capi-
talizacién de las rentas percibidas por el terreno construi-
do, mencs un sobrecargo razonable por los gastos requeri~
dos para mantenimiento.

El VALOR ESPECULATIVO no es actualmente un valor, pe

ro es e! precio que un propietario.tiene lo esperanzade que
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algtn comprador pague por su propiedad, cuando les  pre~
cics del mercado estén subiendo. Es creado por un auge
repenting, un répido crecimiento de la ciudad, el asenta-
miento de grandes empresas de negocics que son nuevas en
una comunidad, la construcciéa de una nueva cerretera, el
descubrimiento de pozos de petréleo o yacimientos mine-
rales y otros factores insélitos pero naturales,

VALOR DE MERCADOQO: Hay verias acepcicnes;

a) Como se define en la corte, es el més alto precio, esti-
mado en términos de moneda, a que una propiedad  puede
venderse si se expone a la venta en el mercade abierto y
se permite un tiempe rozonable para encontror un compra-
dor que la adquiera cenociendo fodos los uses que pueda
dorle y para los cuales ella sea capaz de ser usada.,

b) Frecuentemente se entiende como el precio al cual un
vendedor voluntario venderfa y un comprador voluniario
comprarfa sin estar ninguro de fos dos empujode per situa-
cicnes arormales, '

¢) Es el precio que puede esperarse si se deja pasar un
tiempo razonable para encontrar un comprador y si ambos,
comprador y vendedor, estén bien informados.

VALOR DE AMENIDAD: Es el incremenio en valor por
encimo de la utilidad o valor rentoble y es atribuible a las
pesibilidades recreatives de la propiedad, {American Ins-
titute of Real Estate Appraisers Terminology).

NO HAY VALOR A LARGO PLAZO: El valor, desde el
punto de vista del tiempo, estf constantemente cambiando.
No hay ninguna cosa capaz de mantener un solo valor en
un perfodo largo de tiempo. (Frederick N. Babcock).
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EL VALOR DEL BIEN RAfZ es un caso especifico del va-
lor en general. El valor puede ser definido como la propor
cién en la cual se cambio un artfcule. El valor de unamer
caderfa, es la facilided con que se puede cambiar por ofra
y el valor de la tierra es importantemente medido en tér-
minos de un cambio de ella por dinero o alguno otra mer-
cancfa. Asl concebido, el valor de la tierra es uno cosa
muy distinta de su utilidad. (Frederick N. Babcock).

VALOR COMERCIAL: Es el poder productivo deseado, es
decir, aquella cualidad aparentemente evasiva que tiene
un objeto de producir en el pblico consumidor, una nece-
sidad o deseo tan fuerte de poseerlo, que gustosamente po-
ga por &l el precio pedido, medido en términos de moneda.
(John B. Spilker, Profesor of Real Estate, University of Cin
cinnati}), -

VALOR DE CAMBIO: Es el indicado por los precios de -~
ventaq, es decir, el precio al cual terrenos similares han si-
do comprados y vendidos. (Benson and North in "Real Es-
tate principles and practices").

VALOR DE CAMBIQ: Es el precio al cual un propietario
que no tiene forzosomente que vender, estd dispuesto a
vender a un comprador que no tiene forzosamente que com-
prar. (John A, Zangerle).

VALOR DE CONTRIBUCION: Es el valor fijado con el
propdsito de determinar un impuesto. Es algunas veces un
criterio seguro para establecer el valor de mercado.

VALOR DE LIQUIDACION O VALOR FORZADO DE VEN-
TA: Es la cantidad a que un propietario se ve forzado a
vender cuando tiene apuros econdmicos.

VALOR DE VALUACION: Es el precio fijodo por uno o
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més valuadores de acuerdo con su opinién del valor de mer
cado de unc propiedad individual yo sea desocupada o ==
consiruide,

VALOR POTENCIAL: Es el t&rmino que algunas veces se
usa para distinguir el valor creado por promoteres, quienes
establecen mejores hipoféticos en o tierra, estiman cier-
tas utilidades por la renta y asl, llegan a establecer los
entradas que de! terreno se pueden obtener si se usa  para
el proyecto asbozade.

El VALOR SENTIMENTAL estéa relacionado o propieda-
des ccnservados por familias anfiguas o propietarios  que
por razones personcles no desean deshacerse de ellas. No
constituye ninguna base para determinar el valor de mer-
cado.

VALOR DE ABSORCION: Es el valor atribuido a una pa-
quefia propiedad interior, ubicada enire edificios grandes
& importantes, la cual alcanza una renta por vnidad dJe
&rea excgerada en comparacifn con la de las  propiedades
circundantes, por razones del vs> intensivo de gue pusden
ser objeto.

COSTO DE REPRODUCCION: Es la suma de dinero que
costarfa reponer una construccién cuando, por ejemple,
fuera destruida por el fuego, un ciclén o un sisme. El cos-

to de reposicibn o reproduccién depreciado es el llamado
VALOR FISICO.

VALOR MEJORADQO: Es el valor de mercade de la propie
dad con un edificio {mejora) levantado sobre ella. La cons
truccién puede no ser adecuada y puede ocasionar que |a
tierra tengo un valer més bajo que si estuviera desocupa -

da.
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VALOR ESTABLECIDO POR EL USO: Se presenta en pro-
piedades que se han usado large tiempo en la misma situa-
cibn.

VALOR NORMAL DE OCUPACION: Es el valor de
mercado de una propiedad desocupada més el costo de
construccién de una edificacién propuesta, més cargas de
financiamiento, costo de supervisién, acorreos durante la
obra y ofros gastos enconirados en la promocién de la mis-
ma para la localidad, Este es el valor que aparecerg en la
organizacién como publicado con el propdsito de emitir
bonos.

VALOR CAPRICHOSQ: Es la suma agregando al valor
productive, particularmente de una vivienda, lo que wun
comprador pagarfa por buena arquitectura, originalidad de
ubicacién, aprovechamiento de recreacién con paisajes
atractivos, por su posicién social, proximidad a institucio-
nes educacionales, cines, clubs, etc. Oscila entre un 10%
para viviendas de bajo precio hasta un 20% o més en resj-
dencias de alto costo.

El VALOR DE UNA VIVIENDA esté determinado por: 1)
El ntmero de personas que desean la ubicacién porticular,
2) El nbmero de otras ubicaciones similares que se encuen
tren en el mercado simulténeamente y entre las cuales ol
comprador pueda elegir, y 3) Las obstrucciones en el ca-
mino de acceso ast’ como las facilidades pare su uso. (Ho-
race F. Clark in "Appraising the Home".)

VALOR DE UTILIDAD: Generalmente hablando, lo tierra
puede no tener valor de mercado en el sentido aceptado,
En la mayorfa de los casos, los mejores usos y posibilida-
des de un bien ralz no son conocidos para el propietario o
para el comprador o prestamista en perspectiva y por eso,
los servicios de un valuador técnicamente preparado son
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recesarios, en la misma forma que cuande se trata de de-
terminar el valor de obres de arte o de muebles rares. El
valor fijado a la tierra y otras cosas raras por valuadores -
expertcs, no es en general un precio de venta o de merca-
do, pero es un valor de utilidad razonable, el cual, des-
pués de una consideracidn cuidadosa de todos los elemen-
tos de valor poeseldos por el objeto que se esté valuando, -
un comprader pagaria, suponiendo que estd en condiciones
de usarlo en la forma més ventajosa y que tendrfa los me-
dies para satisfacer sus anhelos de ser propietario. (lvan
Thorson ).

El VALOR DE UTILIDAD depende de la utilidady &sta de
la ubicacién, fopografia, tamaio y forma. (Cuthbert E.
Reeves).

El VALOR DE UNA PROPIEDAD RAIZ es el valor presen~
te de la utilided futura estimada. (Henry A. Babcock).

VALOR DE PERJUICIO: Este no es realmente un valor si-
no por el contrario, un elemento negativo y un t&rmino
aplicado o condiciones que originan molestias que defini-
tivamente limitan el valor de la propiedad en sf, el de los
alrededores a ella o el de ambos.

VALOR DE VENTA: Como su nombre lo indica, esté re-
presentado por el precio a! cual una propiedad cambia de
propietario en una transaccidn plblica. Frecuentemente no
representa nade més que la opinién acorde de comprador y
vendedor, El nimero de ventas, sin embargo, tiende o es~
tablecer un nivel de valores que para el valuador es im-
portante considerar.

VALOR DE PRESTAMO: Esté representado por la estima-
cién hecha por un valuador, usualmente con el fin de con-
ceder o pedir un préstamo hipotecario. El valor de présta-



17
mo seré tan bueno como su origen.

VALOR DE SEGURO: Es la cantidad por la cual una com-
paiifa de seguros correrfa un riesgo.

De todos los anteriores tipos de valor el més comln-
mente buscado es el valor de mercado y una propiedad
puede tener uno o més de ellos requiriéndose agudeza y
criterio para fijaries.

d) EVALUACION: Es estimar el valor de cosas inmateria
les. Cuando se habla de la evaluacién de un proyecto, se
entiende al conjunto de estudios que nos llevan o deter-
minar que tanto se ajusta tal proyecto a los fines persegui -
dos. Si elegimos entre varios proyectos, tendr un mayor
punteo o valor aquel que més se acerque a tales fines.

e) VALUACION: Es tratar de estimar el valor de cosas
materiales. En el caso de un proyecto, es estimar el costo
al cual se puede construir, hacer el presupuesto de lo que
costd o costard.

Pongamos un ejemplo; una escuela sifuada en el
centro de una regién completamente desértica puede tener
un gran valor desde el punto de vista de la valuacién, o
seq, lo que costé construirla, sin embargo, desde el punto
de vista de la evaluacién, no tiene ningln valor yo que no
hay escolares que lleguen a ella.

En una valuacién, es necesario evaluar una serie de
factores tales como clima, vecindario, omenidades, etc.,
que afectan al valor,
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CAPITULO I}
VALUACION O TASACION

Es un proceso ordenado por medio del cual se hace
una estimacién del valor. Dicho proceso es sistemético y
principia con la identificacién del problema, continlia con
el estudio preliminar y la planificacién de la  tasacién, a
la que sigue la obtencién de los datos de informacién per-
tinentes, siguiendo con el anélisis de esta informaciény fi-
nalmente la formacién de una conclusiénsobre el valor.

la valuacién, aunque es una funcién técnica, pue-
de no llegar a conclusiones exactas, a pesar de que se ba-
sa sobre hechos mateméticos. Siendo adem@s una ciencia
aplicada, para Ilegar a sus conclusiones toma en cuenta
gran cantidad de factores, unos calculados mateméticamen
te y otros apreciodos a juicio del valuador; es légico pues,
que las conclusiones no sean mateméticas, asli’ como tam-
poco se puede pretender que coincidan exactamente las ta
saciones efectuadas sobre un mismo bien por personas di-
ferentes. Pero, cuando la orientocidn y los criterios que
emplean los diversos valuadores son semejantes, sus con-
clusiones, aunque no mateméticamente exactas, nodifieren
mucho. Al fijor orientaciones generales entre los tasado-
res de cada institucién, no se pretende quitarles personali~
dad, ya que conservan siempre su criterio para juzgar y va
lorar la importancia de los foctores a tomar en considera-
cibn, pero sl se pretende evitar la anarquia que resulta
cuando cada uno tiene un criterio diferente para conside-
rar las condiciones de un inmueble,

PRINCIPIOS FUNDAMENTALES DE LA VALUACION:

BASE FUNDAMENTAL DEL VALOR: La base fundamentcl
del valor de una propiedad, en cualquier momento, es la
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opinién predominante, en ese momento, acerca del monto
de sus probables ganancias netas futuras.

FACTORES QUE AFECTAN EL VALCR: El valor delos bie
nes rafces es creado, mantenido, modificado y destruido por
el juego de tres grandes fuerzas que motivan y caracteri-
zan las actividades del hombre. Estas fuerzas son:

a} Factores sociales;
b) Factores econémicos;
c) Factores polfticos y gubernamentales.

Cada una de estas fuerzas es de carficter dinfmico,
ya que dependen de numeroses foctores que estén en cons-
tante estado de cambio.

Factores sociales:

1) Densidad de poblacibr.

2) Tendencia al aumento o decremento de la poblacién.

3) Centralizacidn o descentralizacion.

4) Densidad promedio de {a familia.

5} Indice de matrimonios, divorcios, natalidad, morbilidad
y mortalidad,

6) Distribucién racial y religiosa.

7} ldeas y comportamiento de acuerdo a la educacién y
actividades.

8) Condicidn y educacién del grupo predominante en |a
vecindad e innumerables factores més de las  activida=
des sociales del hombre,

Factores econdmicos:
1) Depresién o inflacién.

2} Oferta y demanda.
3) Desarrollo industrial y comercial,



4)
5)
6)
7)
8)
9)
10)
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Estabilidad de la moneda y del crédito.
Tipo de interés,

Tipo de produccibn.

Influencia de capital exiranjero.
fndice de sociedades.

fndice de empleos.

fndice del costo de la vida, etc.

Factores pollticos y gubernamentales:

1)
2)
3)
4)
3)
6)
7)
8)
9)

10)
1)

Reglamentaciones de urbanizacién y edificacion.
Zonificacidn.

Medidas de seguridad social,

Medidas de defensa nacional.

Control de la renta,

Control de los créditos.

Polftica fiscal y monetaria.

Servicios pOblicos.

Cargos tributarios generales y especiales; excepcibén
coniributiva.

Estabilidad del gobierno.

Otros factores de orden polftico tanfo nacionales como
internacionales.

Otros principios fundamentales que la Administra=-

cién Federal de la Vivienda de los E.E.U.U. (Federal Hou-
sing Administration) "F.H.A." ha impuesto como guia a
su cuerpo de valuadores y que han influido profundamente
en la valuacién en general son los siguientes;

)

2)

El principio de Reposicién: El costo razonable de re-
posicidn fijo el [Tmite superior de la valuacién.

El principio de Substitucién: El costo de adquisiciénde
una propiedad capaz de substituirla fija el [Tmite mé-
ximo para la valuacién, en cualquiera de las dos con-
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diciones siguientes en que la substitucidn se realice:

a) Por construccidn de mejora idéntica ¢ equivalente en

un lugar similer,

b} Por la compra de una propiedod equivalente recienie-
mente terminada al precio por el que sea posible obte -
rer una propiedad similar en las condiciones  estable-
cidas en la valuacién.

3) El principio de Copitalizacién de la Renta: Lo copita-
lizacidn correcta de los ingresos previstos fija un {Fmi~
te méximo a la valuacidn.

4) El principio de Corveniencia para el fin Perseguido.
La voluacién no puede alcanzar el costo de reposicién
si las edificaciones existentes o proyectadas (mejoras)
nc son adecuadas al lugar o al barric.

Otro principio sustentado por algunos tratadistas es
el de la "inversién Pruderte”, el cual se define asf: La
inversidn prudente de una propiedad en la fecha de la va-
luacién ez igual a su costo de origen menos todas las irver
siones imprudentes; imprudentes porque no se  realizaron
en forma cuidadosa, comercial y competente, Este princi-
pio tiene un sentido similar al concepto razenable usado
en el principio de reposicién.

En resumen, lo fundamental en una valuacién es que
todos los factores que afectan al valor de una propiedad -
deda, deben ser considerados al determinar su justo valor
presente, asignando o cada factor, *la importancia exacta
y debida en cada caso®.

PROCESO DE VALUACION URBANA.

Come se indicd anteriormente, la valuacién es un
proceso ardenado por medio del cual se hace una  estima-
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cibén del valor. Dicho proceso es sistemético y principia
con la identificacién de!l problema, contintia con el esty-
dio preliminar y la planificacién de la tasacién, o la que
sigue la obtencién de los datos de informacién pertinentes,
siguiendo con el andlisis de esta informacién y finalmente
la formacién de una conclusién sobre el valor. A conti -
nuacidn se trataré de describir dicho proceso.

DEFINICION DEL PROBLEMA: Es el primer paso en el pro
ceso y comprende Jo siguiente; -

a) ldentificacidn de la propiedad;: nomenclatura de la dj~
reccién, civdad, zona catastral, barrio o sector, etc,

b) Descripcién legal de la propiedad: inscripeién en el re
gistro de la Propiedad Inmueble, Tegltimc derecho de
propiedad, Grea inscrita, desmembraciones, servidum-
bres, gravémenes, anotaciones y limitaciones, colin-
dancias, registro catastral y del impuesto territorial, -
etc.

¢) Determinacién del propésito de la tasacién: este aspec-
to es muy importante pues el valor de una propiedad ur
bana depende en parte del propésito de la  valuacién,
ya sea con fines impositivos, de expropiacién, de ga-
rantfa, de contabilidad, etc.

d) Determinacién del tipo de valor o precio en que se va
a estimar la propiedad: este elemento, no menos impor
tante, tiene significacién en la determinaciénde la va—-
luacidn, pues los diferentes tipos de valores existentes
generalmente no son iguales, ya se trate por ejemplo de
establecer un valor de mercado, un valor de renta, de
utilidad, potencial, etc.

ESTUDIO PRELIMINAR: Una vez enfocado el problema, se

procede al estudio preliminar, el cual se circunscribe al
andlisis de la localidad y a la determinacién del mejor uso
que pueda darse a la propiedad,
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El "mejor uso" constituye quizé el elemento de ma-
yor importancia en una valuacién, yo que &l reflejo la me
ror o mayor utilidad que se obtenga o se pueda obtener de
la propiedad, En los pafses donde existe una planificacidn
urbana desarrollada, se cuenta con mapas o planos de  zo-
nificacidn en los cucles se demarcan las diferentes  zonas,
ya sean comerciales, residenciales, industriales, de uso pl-
blico, etc. Asimismo, existe la debida restriccidn y regla-
mentacidn en cuanto al tipo de edificacién que se constru
ya en cada zond, ademés de sus caracterlsticas funcionales
bésicas y de sus elementos de construccitn. Dichas res=
tricciones y reglamentaciones determinan el mejor uso de
la propiedad, por lo tanto, el valuador debe estar compe-
netrado de la planificacién y zonificacidn de la civdad.

En el caso de nuestro pals y de los paTses donde no
exister abn una planificdcién urbana desarrollada, zonifi-
cacién o planos reguladores, el problema de determinar el
mejor uso es més diffcil para el valuador y requiere un
criterio amplio basado en el andlisis y proyecciones de los
hechos, el cual suele determinarse generalmente porel uso
y tipo de construccién predominante en el sector o barrio.

En el estudio preliminar, el tasador debe considerar
los siguientes aspectos:

1) ¢Esté actualmente o puede ser la propiedad uti |izada
en su més amplio y conveniente uso?

2) ¢las edificaciones actuales o previstas son consideradas
econbmicamente convenientes y l8gicas dada la situacién
de la propiedad? :

3) ¢Cubles son las disposiciones referentes a zonificacién,
si es que existen?

4) ¢Qué restricciones existen en cuanfo a utilizacién de
la tierra? '

5) éCuél es la historia actual o pasada de la barriada?

)
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6} &Se encuentra el distrito y la propiedad en camino de
una expansién futura?

7) &Cuél es la tendencia del desplazamiento comercial ?
éHacia o desde el barrio? '

8) éQué facilidades de transporte pGblico existen?

9) éCuébles son los tendencias del desarrollo comercial ?

10) ¢Queda favorecida la situacién de la propiedod con re
lacién a un planeamiento bien estudiade de la civdad?

11) éQué servicios pGblicos posee la zona? éElectricidad,
agua corriente, teléfono, etc.? _
12) éQué volumen y caracterlsticas tiene el trénsito de
peatones y de vehlculos?

13) éCuéles son las caracterfsticas de lg vecindad en gene~-
ral ?

14} &Cuéles son las mejoras existentes o proyectadas en con
cepto de edificios? -

15) éExisten en el sector elementos perjudiciales, tales co~
mo olores y humo de fébricas, olores de agua estancada, de
pantanos, ruido excesivo de automéviles o tren es, etc.,
que puedan reflejarse sobre la futura utilizacién y valor de
la propiedad?

16) EExisten en el barrio baldlos indebidos?  éPor qué?

17) &Estén las propiedades del barrio habitadas por sus due~
fos o alquiladas?  Establecer porcentajes.

18) &Cuél es el costo general y las caracterfsticas de las
propiedades vecinas?

19) &Cuéles son los reglamentos municipales en la barriada
respecto a la construccién de edificios a prueba de incen-
dios?

20) ¢Existe en la zona unc proteccién adecuada contra in-
cendios y cuenfa con el aguc necesaria en caso de produ-
cirse?

21) ¢Estén los edificios de la vecindad por lo general adap
tados a su mejor y més provechoso uso? -

22) ¢éSon las ventas de bienes rafces frecue
la zona? &Por qué?

raras en
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23) ¢ Alcanzb alguna vez la zona un perfodo de intensa es-
peculacién durante el cual una gran cantidad de propieda-
des hayan cambiado de propietario?

24) iSon los edificios de carbeter tal que resultenpréctica~
mente convenientes para la zona o para cualquier empresa
¢ persona que no sea su duefio acfual ?

PLANIFICACION DE LA VALUACION: Teniendo ya en-
focado el problema y el estudio preliminar se procede a
planificar la tasacién, es decir, a elegir el método que se
usaré para la estimacién del valor.

El valor puede determinarse por el método compara-
tivo, cotejando numerosas ventas de propiedades en o zo0-
na y agregando el costo de reproduccién de las  construe=
ciones, deducidas la depreciacién y la cafda en desusc.

Asi se tason las viviendas, comparéndolas entre si co
mo unidades separadas y completas. La mejor manera de -
tasar las propiedades comerciales es con base en sus rendi-
mientos.

El valuador debe recordar claramente que por lo ge~
neral se le requiere que avalie tres tipos distintos de in-
muebles, que précticamente comprenden a todas las pro-
piedades. El detalle de estos se indica en el siguiente cua
dro:

PROPIEDADES

No destinadas a la renta De renta  De utilidad pGblica

Casas para vivienda Almacenes  Casas de Gobierno
Solares para viviendas Apartamentos Hospitales

Hoteles lglesias

Fébricos Escuelas

Teatros Bibliotecas

Bancos, etc. Cérceles, etc,
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Los siguientes métodos son actualmente reconocidos
como adecuados en la valuacién de estos tres tipos de pro-
piedades,

Propiedades no desiinodas o producir renta; Se utiliza el
método comparativo. Si se trata de un local disponible pa-
ra la construccién de una viviendg, se establece su valor
bastndose en una comparacién con el valor de propiedades
de situccién similar. Si hay levantada una vivienda sobre
el lote, se determina el valor del lote y se agrega el cos-
to de reposicién de la casa menos la depreciacién y la cal
da en desuso, efectuando castigos por reparaciones insufi-
cientes, planos caprichosos, ete., o bonificaciones por pla
nos atractivos y artlsticos, paisajes, plantaciones y demés
renglenes anfilogos, Después de esto, se compaia la pro-
piedad con otras similares en la zona.

Propiedades de renta: Los propiedades de este tipo son
valuadas con base en su capacidad para producir renia, in-
cluyendo [ocales comerciales y todos aquellas unidades ca
paces de producirla. -

Propiedades de utilidad o servicio ptblico: En este caso
se usa el método de reposicidn. Se determina el valor del
local por medio del procedimiento de comparacidn y los
edificios son valuades de acuerdo a su costo de  reproduc-
cidn menos depreciacidn y calda en desuso. La diferencia
entre las propiedades que no producen renta y las de  uti-
lidad ptblica estd en que, generalmente, las  primeras se
compran y venden y las segundas no.

Los beneficios de la caso destinada a vivienda estén
en su utilizacidn antes que en su renta efectiva. El valua=-
dor debe estimar, por el método de comparacién, el precio
equitativo que un comprador estarfa dispuesto a pagar por
una propiedad ofrecida en venta. Por otra parte, quien
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compra una propiedad capaz de producir renta, busca un
inter&s especifico para el capital invertido, y una propie~
dad de esta clase debe producir uno suma que, capitaliza-
da, indique su valor.  No debe esperarse que produzcan
renta las propiedodes destinadas al uso ptblico o semipG~
biico, por lo que su valor ha de establecerse por el méto-
do de reposicién,

El sistema de comparacién, empleado durante aiios
para propiedades no destinadas a preducir renta, tales co-
mo viviendas y sitios pintorescos para viviendas, debe se-
guirse usando a falta de otro mejor. Este método consiste
en calcular, por medio del método de reproduccién, el cos
to de una vivienda, tomando en consideracién ladeprecia-
cién y la cafda en desuso y restando los castigos que pue-
dan corresponder por lo que cada propiedad pueda ofrecer
de antojadizo. El edificio y el solar deben ser comparados
entonces, con ofros de la zona o de una zona similar. El
valor de la tierra se determina por el método de compara-
cién, considerando las ventas en el vecindario de sitios sj~
milarmente condicionados.

Se admite generalmente que el valor de las vivien=-
das queda determinado por el costo del edificio més el del
terreno. El edificio no puede tener otro valor que el de
reposicidn, menos depreciacién, calda en desuso y casti-
gos por planos demasiado personales y demés  circunstan -
cias evidentes.

Los hospitales, bibliotecas, escuelas y demés edifi -
cios de uso plblico y semipiblico pueden ser tasados sobre
la base del costo de reposicién. Se llega o determinar el
valor de la tierra al compararla con otros terrencs que ten
gan iguales ventajas de situacién, adaptabilidad y uso, A
esto se afiade el valor del edificio, determinade con base
en su costo de reproduccién o substitucién, menos [a de-
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preciacién y calda en desuso. Las tasaciones de este ca-
rcter resuitan generalmente inadecuadas pues ro hay for-
ma de verificarlas con base en su capacidad de producir
renta. El mismo méiodo ha sido generalmente utilizado por
la mayor parte de los valuadores en el pasado para estable
cer el valor de toda clase de propiedades, las de rentq, las
no destinadas a producir renta y aquellas cominmente lla=
madas como de uso plblico. Manifiestamente, este no es -
el camino adecuado para determinar el valor de propieda~
des de renta, a menos que la valuacién pueda ser verifica-
da por otros métodoes, especialmente el que refleja su  ca-
pacidad de producir de acuerdo a [a renta.

Cuando el valuador entendiere que solo puede uti-
lizar el método de comporacidn, debe estudiar las ventas
en la localidad y observar lo que produce la tierra en ofro
fugar edificado, siempre y cuando se considere que el edi-
ficic estd apropiado a su mejor y més productivo uso. Esto
permitiré una verificacién del valor de la tierra en  aquel
momento particular y prevendré al valvador de ser indebi-
damente influenciado por las ventas hechas bajo la presién
de la necesidad o en perfodos de auge.

El costo de reposicién de un edificio, agregado a un
valor razonable para la tierra, no establece el valor de
una propiedad de rerita. La propiedad de renta, para ser es
timada como tal, debe tasarse sobre su copacidad de  ren-
dimiento, o de otra manera no lo ser&. En su meyor parte,
las propiedades comerciales deben ser consideradas  como
propiedades de renta, aln cuando a menudo no fo son, pues
estudiadas con base en los beneficios que producen, demos
traréin pronto cuanto valen. Algunas veces, debido o pre-
sidn, desocupacidn, efc., la propiedad comercial no pro-
duce lo que debiera, lo que puede ser de carbicter transi -
torio, obligando a determinar su valor por medio del costo
de reposicién. Suele darse el caso contrario en épocas de
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valorizacién; una propiedad puede, sobre la base de los -
beneficios que produce aparentar més valor que su costo
de reposicién, sin embargo, pronto tropezard con compe-
tencia por parte de ofros duefios que edificarén y alquila-
rén a precios més bajos, anulando asf en poco tiempo el va
lor excepcional indicado por une tasacién basada Gnicaz
mente en los ingresos. Por lo tanto, parecerfa que el valor
de propiedades de renta debiera quedar establecido para
un perfodo razonablemente largo de tiempo en el futuro,
que el valuador debe tomar en consideracién paro Ilegar a
una tasacién bien balenceada,

El valor rara vez puede ser equiparado ol precio real
mente pagado por la propiedad, atn cuando un  dueso se
indignaré si el valuador Ilega a uno cifra inferior a! im-
porte que abond. Los compradores de bienes rafces son no
toriamente ignorantes del valor real de una propiedad v ge
neralmente pagan superando ese valor. Fn los propi edades
de rentq, el cebo de grandes ganancias, briilantemente pre
sentado por vendedores de bienes rafces entusiastas pero
poco entendidos, es el factor determinante oor e! que un
comprador adquiere una propiedvs. La venta de viviendas
se ve igualmente afectada, ademéas de la influencia del =
factor capricho. Una persona pegaré 2,000 Quetzales més
por una casa con relacién a otra porque la que adquiere
tiene un simpético rincén para desayuno, armoniosamente
decorado y una fuente de briilantes mesaicos en el bafio, -
todo lo cual ha sido insfolado a un costo inferior o 500
Quuetzoles.

"Esta casa me costé Q 15,000.000 hace cuatro afios,
pienso que debo obtener por lo menos Q 18,000,00 por -
ella", es un argumento del propietarioy el comprador, ge-
neralmente, fo acepta como Iégico. En realided, las casas
se deprecion desde el mismo dfa en que quedan  construi-
das, més ubn, algunas de ellas valen, el mismo dfa en que
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son ocupadas por primera vez, menos de o que han costa~
do. La tierra, en la mayor parte de los casos, no mejora de
valor después que se han efectuado mejoras, porgue sy va-
ler queda definitivamente establecido por las construccio-
nes levantadas. Por ello, el valor de la mayorla de las vi-
viendas puede establecerse teniendo en cuenta el costo
actual de reposicién, menos depreciacién y demés castigos,
Esto no significa que se venderd en el valor fijado pues,
muches veces, debido al factor capricho, su duefio ob-
tendré un buen beneficio, El tasador, sin embargo, ro tiene
interés en establecer un precio de ventq, sino més bien, un
valor justificado en plaza en el momento en que se efecte
la tasacién,

Los valuadores de propiedades inmobiliarias ne san
profetas y no se debe recurrir a ellos para que estimen el
valer puromente especulative de propiedades, atn  cuando
&ste sea el tipo de informe que un propietario por o co~
mén desea, especialmente cuando esté a la vista una tran-
sacibn. Tanto vale una adivinanza hecha por una persona
como por otra y el valuador debe tener cuidedo de no con-
templar el futuro, a no ser sobre !a base de ingresos actua-
les. Puede haber una pequefia disculpa para el valuador
si considera el valor anticipado de terrenos baldfos cuando
se irata de una zona que tiene innegables perspectivas de
dezarrollo. Generalmente, el duefio proveeré todo el en-
tusiasmo necesario y el valuador debe tener cuidado de no
comprometerse, pues podifa comprobar posteriormente que
su entusiasmo carecla del menor fundamento. Una enume-
recién de las influencias favorables deberfa bastar para que
el duefio y el comprador de una propiedad baldta puedan
sacar sus propias conclusiones.

Al vaoluar una propiedad de negocios baldla pero
para la que ha llegado ia hora de ser ocupada, un  valua-
dor debe determinar cual es la mejor utilizacisn que se le
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puede darpora convertirloeruna propiedad produetiva. Esta
bleceré entonces sobre el papel un resumen de todo lo re=
lacionade con el edificio, su costo, su produccién proba -
bie y los gostos que ocasionarén su funcionamiento y con-
servacién., Después determinaré una renta anual, que ca-
pitalizaré para obtener el valor aproximado del conjunto
edificio y terreno. El edificio debe ser cuidadosamente va
luado teniendo en cuenta su costo. El valor residual re-
presenta el precio del terreno, basado en su poder para -
preducir una ganancia en el momento en que se realiza la
valuacidn.

OBTENCION DE LOS DATOS Y FACTORES INTRINSE -
SECOS A CONSIDERAR: Una vez planificada latasacidn,
el siguiente paso en el procesc es la odquisicién y verifi -
cacisn de los datos relativos al inmueble a valuar, dicho
procedimiento comprende:

Datos relativos ol lote a valuor:

1) éCuales son sus medidas?
2) éExiste una unidad bésica en lo zona?
3) Si el terreno es de forma irregular, &Seré prohibitivo
el costo de la mejora?
4) ¢Fs una esquina? ¢Cubles son los valores sobre ambas
calles?
5) éExiste un pasaje?
6) EEsté sobre el lado del sol o de la sombra en la calle?
7) éHa sido alguna vez rellenada la zona? ¢Existe algln
riesgo respecto a la construccidn de cimentaciones o a
la elevacién del costo de las mismas?
8) &Por qué precio ha cambiado ese lote de duefio ante -
riormente?
9) éQué valor asigna a su lote el peticionario del présta-
- mo o de la valuacién?
10) &Cuél es el valor fijodo a la tierra con fines impositi-
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vos? &Cubles eran los anteriores valores?  éCon qué
velocidad han aumentado o disminuide y por qué razo-
nes?

11) ¢Qué valuaciones de propiedades similares se han rea-
lizado en procesos de expropiacién?

Descripcién completa de la topograffa del terrenc y
del sector donde esté ubicado, asl’ como la influencia de
las diferencias de nivel con respecto a otras zonas de la
ciudad, La diferencia de niveles con respecto @ la ca-
lle. El peligro de inundaciones por aguas superficiales o
por napas subterréneas. La necesidad de efectuar desmon-
tes o rellenocs. La calidad del suelo y subsuelo para las
fundaciones, pozos de absorcién, etc.

Anche y ornato de la calle y calidad de los pavimen
tos. Categorfa de las calles de acceso.

Ancho del frente a la calle y su relacién con el fon-

do.

Su orientacién geogréfica, considerando la influen-
cia de edificios y cerros vecinos en cuanto a lassombras
que arrojen y la de los vientos dominantes.

12) &Qué ventajas o inconvenientes especiales presenta és-
te lote?

13) <éSon normales o especiales los impuestos o las fijacio-
nes de valor con fines impositivos?

14) ST quedara separada de su actual mejora, tendrfa la
tierra un valor mayor?

15) &St el lote se dividiera, tendrfa la tierra un mayor va-
lor?

16} {Cudl es su superficie, forma y demé&s  caracterlsticas
geométricas?
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DATOS RELATIVOS AL EDIFICIO ACTUAL O PREVISTO:

1)

2)

3)

5)

ila categorfa y construccidn del edificio corresponden
al més amplio y conveniente destino que puede darseal
solar? Si no, ¢ Por qué?

&Existen pruebas de deterioro, tales como grietos en el
repello, asentamiento de cimientos, ete., que indiquen

una construccidn de mala calidad ?

&Cuando fue construido el edificio? éCuanto costd
entonces? '

&Ha sido invertida desde entonces alguna suma de di -
neroc en reparaciones o modificaciones?

dCual es la vide econdmico que razonablemente cabe

esperar de la construccién?

6)

8)

9)

10}

)

éSe ha estimado el costo por metro cuadrode?

{Qué valor fe afribuyen Ars.itectos o Contratistas se~
rios?

¢ Cuantas veces el edificio octual ha sido  transferido
por venta desde su construccién?

¢Estd el edificio proyectado en armeonfa con el destino
general de la zona? (Mejora o desmejora econbmica-
mente ol terreno?

&Puede considerarse la planificacién del edificio como
conveniente orquitecténicamente para la zona?

iEs el esificio proyectado muy peculior o  caprichoso
y su costo presupuestado inferior o superior a lo normal
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13)

14)

15)

16)

17)

18}

19)
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para tales edificios?

¢Se han previsto para el edificio proyectado pisos adi-
cionales? De ser asl ¢Cuando serfin necesarios y qué
costarén?

¢Tiene el edificio actuel una categorfa estable de in-
quilinos, capaces de abonar esos tipos de  alquileres?
Si no es asf, &Cabe esperar que los alquileres disminu-
yan o seré posible atraer inquilinos de més categorfia?

éSe trata de un edificio comercial ? Si es asf, ¢Cual es
la proporcién existente entre el &rea alquilable y la
superficie fotal del edificio?

éCual es el tipo de construccidn del edificio proyecta-
do? ¢Es el més conveniente para la zona?

&Es suficiente lo capacidad de los ascensores y servi -
cios del edificio pora los inquilinos probables durante
las horas de més movimiento?

éComo estéin alquilades edificios similares en la vecin=-
dad? éHay normalmente desocupacién para ese tipo
de edificios?

éHay edificios de un tipo similar en construccidn o pro
yectodos en la zona?

St la mejora proyectada lo ha de convertir en un gron
edificio, ¢Tiene luz y demés servicios asegurados?

Si se trata de un edificic de renta, detallar los in-

gresos y los gastos y hacer el balance para determinar cua
les son las utilidades econdmicas de la propiedad. Después
de una cuidadosa consideracibn, atriblyase un importe ra=
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zonable como renta al capital invertido en el edificio y el
saldo capitalizado seré imputoble a ia tierra como su valor
especflfico.

Si se trata de una vivienda, suministrar amplios de-
talles respecto a la categorla social de la zona y a la del
solicitante, con objeto de determinar si sus ingresos lo au-
torizan o considerarse duefio de un edificio de esa Tndole
y le permiten mantenerlo en condiciones satisfactorias co-
mo garantia de un préstamo. Dar también informaciones
respecto a los jardines pGblicos, paisaje, proximidad de -
iglesias, mercados, escuelas, medios de transporte, etcéte-
‘ra. Anotar si las caracterlsticas del barrio de viviendas se
transforman de residencias individuales o residencias para
varias familias o comerciales y cuales son las tendencias ge-
nerales al respecto.

Establecer si las caracterfsticas arquitecténicas fun-
cionales, tales como orientacidn, luz solar, ventilacién y
debida distribucién de los amoientes y servicios, son ade-
cuadas. De no ser asl determinar la depreciacién funcio-
nal,

Nomero de habitociones, servicios higiénicos, tipo
de acabado, estado de censervacién y dems caracterlsti-
cas de construccién.

El tamafio y la forma del edificio fiene mucho que
ver en su costo relativo. Los edificios cuadrados son mu=
cho m&s econbdmicos que los rectangulares o irregulares. Al
aumentar el tamafio de les edificios disminuye el costo re-~
lativo por mefro cuadrado, utilizéndose los mismos mate-
riales. '

ESTUDIO Y ANALISIS DE LOS DATOS DE | NFORMA -
CION: Obtenida toda la posible informacién, el proceso
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de voluacidn continla con el estudic y anélisis de los da-
tos para determinar cual es el valor equitotivo en plaza de
la propiedad. Esta estimacién debe, naturalmente, corres-
ponder a la fecha en que se efectla la valuacién o a cual
quier ofra fecha previamente establecida, B

"“Esto constituye la verdadera pruebo de la compe-
tencia del valuador”. Puede ser eficiente en latécnica de
reunir datos, puede estar familiarizado con el mecanismo
de la valuacién, pero si su capacidad anciitica no corres-
ponde a un juicio ponderado y a un elevado criterio, su
opinién puede no representar une exacta evaluacién de la
propiedad.

Establecer el valor es siempre diffcil y més atn en -
un pals como el nuestro, donde, o no existen datos o los
pocos que hay son deficientes e incompletos, por lo que de
be hacerse un trabajo de anélisis sobre bases bien defini-
das. La bsqueda de los datos necesarios deja de ser una
tarea de mera rutina para transformarse en una  verdadera
investigacién. Coleccionar esos datos, darles su importan-—
cia en el tiempo que eran reales, evaluar su importancia
relativa, es un problema de graves dificultades en el que
puede llegarse a alterar el verdadero valor de los mismos.

La falta de informacién solo se suple con un estudio
total, técnico-econdmico de la época y del medio ffsice.

CONCLUSION DE VALORES: Con el estudio y anélisis
de todos los factores anteriormente apuntados y con el prin
cipal que constituye "un criterio sano y maduro", el tasa-
dor esté en capacidad de obtener la conclusidn de valores,
con lo cual queda terminado "el proceso de valuacién®,

=00 Qoo -



CAPITULO I
VALUACION, SISTEMA F.H.A.

El sistema de valuacién del FHA difiere de los siste~
mas tradicionales de apreciacidn de propiedades residen-
ciales, en que el FHA defermina en los casos proyectados
que constituyen el mayor volumen de sus operaciones, un
valor anticipado y su relacidn con el riesgo hipotecario a
largo plazo. Se basa dicho sistema sobre la presuncidn de
que todos los valores y riesgos dependen del fuiuro y con-
centra su mayor esfuerzo en esfudiar y evaluar los faciores
que pueden afectar los futuros beneficios que sederiven de
la posesién de la propiedad y el riesgo que se corre al ase-
gurar un préstamo hipotecario a largo plazo.

Qtro aspecto diferenfe en el sistema de valuacién
del FHA, es que la depreciacién es del tipo integral, es
decir, que el uso del terreno y de su vecindad estd previs~
to y su valor depende tanto del mejor aprovechamiento de
&l al emplazar una vivienda bien planeada y adecuada al
lugar, como de las condiciones generales de la  localidad,
vecindario y desarrollo urbanfstico; por lo tanto, deberé
considerarse conjuntamente el volor de la construccién v
el del solar, relacionando ambos o la localidead,

El valor y el riesgo hipotecario dependen en parte de
los siguientes factores:

a) De la duracidn, condiciones funcionales y atraccién
estética de las viviendas y de la armonia de esas cua-
lidades con el ambiente.

b) De la categorfa del barrio o localidad, determinada por
la estabilidad econdmica y social tanto de la vecindad
como de la comunidad de que forman parte; de lasven-
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tajas ofrecidas para una vida sana, agradable y con-
fortable y de su independencio respecto a futuros acon-
tecimientos cuya gravitacién podrfa enular el interés
despertado por una propiedad para su utilizacién en lo
que se estima su mejor aprovechamiento en el momento
de la determinacién del riesgo.

Por lo anteriormente expuesto, los formularios de va-
luacién del FHA estén disefiados en tal forma que se con-
jugan tanto los elementos de velor como los de riesgo, exis
tiendo, independientemente del costo de reproduccién de
la construccién y del valor del terreno, una calificacién -
tabulada que se aplica separademente o la construccién y
al terreno, que gradba su riesgo v limita la aceptacién de
la propiedad para fines de! seguro, si el grado obtenido en
la calificacidn de cualquiera de ambos baja del limite mf-
nimo, aln cuendo el inmueble mantenga un valor.

El FHA para determinor el valor final de un  inmue~
ble procesa tres enfoques o sistemas de valuacién, de  cu~
yo resultado y anélisis escoge el més confiable, los cuales
son:

1) SISTEMA DEL COSTO DE REPRODUCCION: El siste~
ma del costo de reproduccién se integra con los siguientes
elementos:

a) valor del solar;

b) costo de reproduccién del edificio;
¢} volor del agua;

d) costos misceléneos;

e) gastos de venta.

Cada uno de estos elementos se determina en la si-
guiente formo y siguiendo {a secuencia del proceso que o
continuacidn se indica;
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La seccién de arquitectura procede en su orden a
analizar los planos propuestos desde el punto de vis-
ta arquitectdnico y estructural, pasendo luego dicha
planificacién a Ia sub-seccién de costos para el pro
ceso propiamente dicho del costo de reproduccién,
contando para el efecto con la planificacién en de-
talle de la vivienda, la descripcidn de los materiales
propuestos y el libro de costos estudiodo y aprobado
por el FHA.

Una vez computado el costo de reproduccién de la
construccidn, la seccién de valuacién procede a in-
tegror los demés elementos conforme ai siguiente
proceso:

a) Valor del solar: Cuando se trata de proyectosque
han sido aprobados por el FHA —aprobacién que
se confiere siempre desde {a etopa de antepro-
yecto —, el volor del terreno se analiza en fun-
cién de las caracterlsticas integrales del proyec-
to y su comparacidn con proyectos competitivos,
considerando como factor fundamental las condi-
ciones del Irforme de Subdivisién, en cuyodocu~
mento gquedan consignadas todas las coracterlsti-
cas de urbanizacién y desarrollo del proyecto,
tales como sistema de drenajes, sistema de
alumbrado, tipo de pavimento, sistema de distri-
bucién de agua, ancho de calles, Greas verdes,
servicios plblicos, etc. Dichas caracterlsticas se
comparan con las de otro proyecto ubicado en -
una localidad comparable y del anélisis se esta-
blece el valor comparative, asimismo se aplica,
para usaise come un Indice més de comparacidn,
la férmula de valuacidn de terrenos pre~-urbani-
zables, que son aquellos cuyo mejor uso ya no es
el agricola y tienen un valor potencial o en pers
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pectiva como terrenos urbanizables, con los fac-
tores siguientes:

0:

investigacién del terreno en bruto, es decir,
en su estado natural, sin tomar en cuenta el
trabajo del hombre sobre &l;

porcentaje de &rea Gtii o vendible, conforme
planos;

costo de las obras de urborizacién consigna~
das en el Informe de Subdivisién, distribui-
do en el &Grea Gtil;

porcentaje de utilidad rozoncbie gue Zehe
percibir el urbanizador teniendo en cuenta
el interés dei capital invertido, gasiosgene-
rales y utilidad neta; y

valor del terreno por unidad de &req, en co-
so de urbanizarlo:

X =(a/b +c)(1 + d)

En redesarrollos, que son niticleos de terreno no de-
sarrol lades que estén limitados + comprendidos dentro de
un érea desarrcllada y que paro su uso es necesaric  remo-
delar su formo, el volor se establece por comparacién de
compraventa de terrenos similares en el mismo sector de
ubicacién, de conformidod con la experiencia en el merca
do de bienes ralces y el registro de transaccicnes reales, —

b) Valor del agua: E! agua cuondo es propuesta se fa-

sa de conformidad con su valor nominal més los gos-
tos de su instalacidn tales como su derecho de grifo,
contfador, derecha de zanja y demés derechos muni~
cipales, asi como los honorarios dei plomero,

c} Cosios misceldneos: Constituyen todos los gastos en

que iacurre el comprador para cerrar la  operacidn,
toles gostos comprenden: Derecho de solicitud FHA,
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escrituracién y gastes notariales, informe de crédito,
derechos de concertacién y avalGo, prima FHA y se-
guro contra incendio y terremoto del primer afic. En
la actualidad dicho costo se estima en promedio co-
mo de un 6% del monto del resguardo de asegurabi-
lidad, cifra que se reduce al 5% cuando los deudo-
res hipotecarios no poseen ningln ofro inmueble y se
aumenta al 7% cuando se cuenta con otra propiedad.
La razbn por la cual se ha centrado la cifra en el
6% es porque cuando se formula la valuacién se des
conocen las condiciones del deudor hipotecario, mé
xime cuando se solicite un resguardo sin deudor es~
pecifico.

Se ha considerado como una nueva modalidad incluir
dentro de los costos misceléineos el costo de refinancia-
miento, o sea el cargo que hace la Entidad Aprcbada o
contratista a! descontarle la hipoteca, lo cual  constituye
en la actualidad una operacién corriente que gira alrede-
dor del 5% sobre el monto de la hipoteca. Por !o tanio los
gastos miscellineos se estén estimendo hey en dle enun 11
por ciento como producte de la integracién de los dos fac-
tores apuntados, cornsiderando que al diserarse nuevos for-
mularios podrian separarse en el mismo, los gastos miscelé-
neos de los costos de refinanciamiento.

Gastos de venta: Dichos gostos se estimen en un 2%  so-
bre el precio de venta por representar uno cifra usual y
razonable en el mercado de bienes rafces.

2) SISTEMA DE COMPARACION O DE MERCADQ: Este
sistema que al iniciar sus operaciones el FHA era inaplica
ble y poco confiable por ro existir a esa fecha un mercado
organizado de viviendas, hoy en dfa est& cobrando impor-
tancia por @i mercado competitivo que se ha creado, con
lo cual s¢ va contando ya con elementos de  comparacién
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que le dan cierto grado de confiabilidad al sistema y for-
talecen la opinién del valuador. Dicho sistema porte del
principio de que el costo de adquisicién de una propiedad
capaz de substitvirla fija el ITmite méximo de laveluacidn,
tanto si la substitucién se realiza:

a) Por construccién de mejoras idénticas o equivalentes -
en un lugar similar; o

b) Por la compra de la propiedad al precio por el que sea
posible obtener una propiedad similar en las condicio=
nes establecidas en la veluacibn,

Para fijar la comparacién, la Seccién de Valuacidn
lleva un registro tabulado de los tipos de casas que  inte-
gran los proyectos bajo el sistema FHA, apuntando las ca-
racterfsticas adecuados, tales como; localizacién, precio
de venta, Grea del solar, superficie construida, ambientes,
bafios, tipo de construccién, fecha de construccién, etc.
Al andlizar el tipo de casa a valuar, se compara con los
tipos de casas de otros proyectos que representan una loca-
lizocién similar y comparable y que tengan caracterfsticas
igualmente similares y comparables en su construccibn, pa-
ra poder llegar a concluir en su opinién si la casa  objeto
del anélisis registra un Tndice equivalente, inferior o su-
perior en relacién al nivei de precios y tasaciones de pro=-
yectos comparables. Este sistema se enfoca generalmente
como un indicativo.

3) SISTEMA DE CAPITALIZACIGN: Aunque este sistema
es ms adecuado para propiedades comerciales y de rentq,
el FHA lo usa como indicative y regulader del valor en =
propiedades de alto costo, en los que no se justifica la in-
versién tanto como renia monetaria como amenitoria, ade-
més su enfoque se hace més importante cuando se trata de
viviendas que no ocuparén sus propietarios y cuyo propb~
sito de la solicitud ante el FHA es el de dar el inmueble en
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El sistema de capifciizacién constituye unmétodo de
estimacién del valor, fundado en ia copocidad de rendi-
miento acfual y futuro de ia propiedad; su aplicacién aun
que aparentemente constituye una operacién  matemética
muy sencilla, producto de multipiicar los beneficios netos
por un fipo de porcentaje determinado, existe entre la ope
racién en s y la finalidad buscade, infinidad de  céiculos
previos, premisas y teorfas puro determinar el ingreso neto
y poder fijar la proporcién de copitalizacidn adecuada,

E} procedimiento que sigue el FHA para ia  aplica -
cién de este sistema s el sig:erte:

a) Se estima la rente bruia mensua! y anual, monetaria
o amenitaria, que es capaz de producir la  vivienda
durante el ciclo de vida econémica del edificio, ci-
clo que es estimado de acuerdo con las caracterlsti~
cas de durabilidad ce la construccidn.

b) Se deducen de la renta brute todos los gastos y car-
gas que afectan dicha renta, tales como impuestos y
contribuciones, mantenimiento, seguros, etc., con
lo cual se obtiene la renta neta imputable a la pro-
piedad.

¢) Estoblecida la renta neta ¢= {a propiedad se  aplica
el método residual ce ios irgresos, considerande co-
mo elemento confiaoie ¢f valer del terreno apunta-
do en el costo te renrcouccién. Este método se onli
ca en la siguiente forma;  Por ser el terreno un ele-
mento que no se deprecia y adem&s por mantener un
valor de reversién al final del ciclo de vida econé-
mica de la construceidn, su renta se  considera en
forma separada de ia de &sta y se considera que tie=~
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ne un valor anual fijo e igual al 8% del valor del
terreno calculado con el método del costo de repro-
duccién.

d) A la renta anual de lo propiedad se le deduce la ren
ta anual imputable al terreno y la diferencia o re-
siduo constituye la renta que corresponde a la cons~
truccidn.

e) Establecida la renta anual correspondiente al edifi-
cio, se capitaliza dicha renta multiplicéndola por el
coeficiente que indica la siguiente férmula:

X=((1+9" = 1)/(r(1 +r)")

donde: X = factor buscado.

ntmero de afios de vida econdmica de
e vivienda.

interés o razén de copitelizacién.

n

i

r

f) Al valor copitalizado del edificio se le agrega el
valor establecido del terreno y la suma constituye el
valor capitalizaedo de la zropiedad.

En los casos repetitivos que se deriven del caso pro-
cesado, para facilitar la operacidn se integra un factor di-
vidiendo el vaior capitalizedo entre la renta neta de la -
propiedad.
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CAPITULO IV
CONCLUSIONES

De acuerdo con el anélisis estadistico del capltulo |,
el volumen de operaciones del FHA tiende o qumen=-
tar constantemente, lo que indica que el sistema en
Guatemala ha sido bien acogido por el ptblico.
Siendo que el FHA crea incentivos no sélo para los
bancos y pUblico inversionista sino también para el
ingeniero, empresos constructoras y poblico consumi-
dor, su operacibén es de gran importancia en la solu-
cién de los problemas de vivienda que afronta nues-
tro pals y de ahi, la necesidad de una mayor divul-
gacidn del sistema.

Siendo la Valuacién un tema de importancie para el
fngeniero Civil, como puede verse en el presente
trabajo que solo pretende presentar una idea general
al respecto, se sugiere a la Facultad, la formacién
de un curso especial de valuacién, ya sea incluido
dentro de su programa normal o como curso de post-
grado.

En vista de que el Plan Regulador Municipal, que ya
se esté elaborande, vendifa a ayudar encrmemente la
operacién de los valuadores evitando {a anarqula, se
recomienda el apresuremiente del mismo.

Se recomienda estudiar la posibilidad de incluir den
tro del Plan Regulador Municipal, una zonificacién
por valor.
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