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Autor Enunciado
FACTORES

1 2 3

Domenique Achour

Las tres factores más

importantes que determinan el

valor de un inmueble son:
UBICACIÓN UBICACIÓN UBICACIÓN

Emilio Botín

(CEO BSCH-España)

Las tres factores que más

importan en la viabilidad de

una empresa (Inversión) son:

TIEMPO TIEMPO TIEMPO

D.E. Hendry

Las tres reglas de oro de la

econometría son: PROBAR PROBAR PROBAR

José C. Pellegrino

Los tres factores más

determinantes en las

actividades del tasador son:

ÉTICA ÉTICA ÉTICA

Miguel Camacaro

Los tres factores más

influyentes en la tasación

inmobiliaria son:

MERCADO MERCADO MERCADO

DE LA TASACIÓN Y LOS FACTORES



DEL MERCADO INMOBILIARIO
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COMPONENTES
DIFERENCIACIÓNDEL PRODUCTO 

INMOBILIARIO

VBienes llevados al mercado

(tipología).
VGran vida útil.

VPersonas interesadas en la

compra.

VFijación espacial.

VPersonas interesadas en la

venta

VAlto costo de las unidades.

VFuerte Intervención gubernamental.



DE LAS COMPETENCIAS
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COMPETENCIAPERFECTA
IMPERFECCIÓN DEL MERCADO 

INMOBILIARIO

VLos bienes son idénticos.

VLa entrada en el mercado es
libre.

VLa falta de información es un

problema serio.

VLas personas tienen

información perfecta.

VLa heterogeneidad de los

inmuebles y sus localizaciones

dificultan su comparación.

VLas acciones individuales no

afectan los precios.

VEl costo y los gastos son

elevados.

VEl valor del bien es igual al

precio que él alcanza en el

mercado.

VNo hay libertad para negociar.



De las Declaraciones de Valor
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Lima 1949 Fortaleza 2006

ñQue el valor de un inmueble en

un momento dado es único,

cualesquiera que sean los fines

para los cuales es usadoò

ñEl valor de un bien depende del

propósito y de la definición que

se aplique para el caso

específico que se analice en un

momento dadoò

ñ2. La Unión Panamericana de Asociaciones de Valuación (UPAV)

acoge la definición contenida en la Norma IVS-1: ñ3.2. Valor de

Mercado.- La cuantía estimada por lo que un bien podría

intercambiarse en la fecha de la valuación, entre un comprador

dispuesto a comprar y un vendedor dispuesto a vender, en una

transacción libre tras una comercialización adecuada, en la que las

partes han actuado con la información suficiente, de manera

prudente y sin coacci·nòsic.



A propósito del Valor Inmobiliario de Mercado
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¿Cómo se miden empíricamente? Mercado Inmobiliario

ÅLa disposición de vender y de

comprar.

ÅLa transacción libre.

ÅLa comercialización adecuada.

ÅLa suficiencia de información.

ÅLa prudencia y la coacción.

Por la imperfección del mercado
inmobiliario se acepta que el precio
necesariamenteno coincide con el
valor, existiendounafranja de precios
en cuyo centro está el precio más
probable para el bien inmueble, esto
es,el Valorde Mercado(González,2006).

Valor Inmobiliario de Mercado

ñEs el precio más probable, único e independiente del objetivo de

la tasación, por el cual se podría comercializar un bien inmueble

para una fecha determinada, y se fundamenta en la interpretación

de los datos provenientes del mercado inmobiliarioò
(Miguel Camacaro, 2010)
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VALOR

COSTO

OFERTA

PRECIO
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De las Fuentes de Información
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Operaciones de Registro Ofertas

V Registros Públicos y

Notarías.

V Bancos De Datos

Especializados .

V Banca Comercial ï

Hipotecaria.

V Oficinas de Catastro

Municipal.

V Oficinas de Impuestos.

V Universidades.

V Cámaras Inmobiliarias.

VAvisos Publicitarios

VPrensa escrita

VInmobiliarias

VPromotoras

VConstructoras.

VFranquicias Inmobiliarias

VPortales De Internet

VRevistas Especializadas



De las Operaciones de Registro
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Comentarios

VLabasede datos de referencialesdel Registro
Público están desactualizadas(muchas veces
precios sub-estimadosςevasión de impuestos
temporales).

VAportan poca información para la
estructuración de las variables del modelo de
tasación.

VAlto costode recolección

VOpacidaden la información.

VSonpretéritas (expo-facto).



Ejemplo de base de datos
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Nº Otorgantes Ubicación Residencias
 Precio 

(Bs.) 

Área

 (m
2
)

P.Unitario

(Bs./m
2
)

Núm. 

Doc.
Tomo Fecha

Fecha Doc. 

Condominio

1 MASINI MATHEUS / MENDEZ SERGENT CARRERA 14-B PARQUE FLORIDA 230.000,00 142,00 1.619,72 47 5 23-ene-08 20-abr-79

2
INVERSIONES 814, C.A. / GIMENEZ 

LOPEZ
CARRERA 19 PICHENO 210.000,00 152,00 1.381,58 15 12 25-ene-08 2-jun-99

3
María C. TROITIÑO / PEREIRA 

ZALBUCHE
CARRERA 18 NAYUMA 220.000,00 131,23 1.676,45 19 12 11-feb-08 21-nov-89

4 PEREZ LUNA / GONZALEZ SANCHEZ CARRERA 19 PICHENO 315.000,00 140,00 2.250,00 31 1 3-abr-08 2-jun-99

5
GIMENEZ ALVAREZ / BASTIDAS DE 

ARRIECHE
CARRERA 19 CIUDAD DEL SOL 190.000,00 78,29 2.426,87 23 7 16-abr-08 9-sep-90

6
DIAZ RIVERO / BRICEÑO DE 

RODRIGUEZ
CARRERA 19 CIUDAD DEL SOL 200.000,00 81,38 2.457,61 43 7 17-abr-08 9-nov-90

7
INVERSIONES GUACABRA, S.A. / LUGO 

VIELMA
CARRERA 19 LA PUERTA DORADA 110.000,00 96,75 1.136,95 3 9 17-abr-08 29-ene-73

8
HENRIQUEZ VILLAVICENCIO / BRAVO 

ONTIVEROS
CARRERA 19 CIUDAD DEL SOL 190.000,00 77,46 2.452,88 5 9 17-abr-08 9-sep-90

9
MARTINEZ RODRIGUEZ / ESCARRA 

MARTINEZ
CARRERA 18 KILIMANJARO 265.000,00 96,00 2.760,42 26 7 22-jul-08 20-sep-83

10
LICET DE RANGEL / BERRIOS DE 

PIMENTEL
CARRERA 17 EL CARACARO 220.000,00 91,00 2.417,58 12 15 21-ago-08 29-jul-81

11
HERRERA APONTE / MORILLO DE 

VIVAS
CARRERA 21 ALTAMIRA 300.000,00 85,00 3.529,41

2008-

143

Folio 

Real
4-sep-08 11-jun-80

12 SADRO GIL / SUCRE GONZALEZ AVENIDA FRANCISCO DE MIRANDA SAN LUIS 100.000,00 130,41 766,81
2008-

232

Folio 

Real
16-sep-08 30-sep-98

13
OCCHIPINTI LATINO / CRUZ 

GONZALEZ
AVENIDA FRANCISCO DE MIRANDA MARIENZA 175.000,00 122,00 1.434,43

2008-

241

Folio 

Real
17-sep-08 1-feb-83

14 ROJAS ACOSTA / GODOY FERNANDEZ CARRERA 14-B PARQUE FLORIDA 430.000,00 142,00 3.028,17
2008-

814

Folio 

Real
16-oct-08 20-abr-79

15
CORDERO GUERRA / DARIO DE J. 

GRATEROL
AVENIDA PEDRO LEON TORRES CRISTINA 265.000,00 125,00 2.120,00

2008-

1049

Folio 

Real
27-oct-08 29-jun-78

Operaciones de Compra Venta de Inmuebles (Apartamentos)

Fuente: A. Chacón (2010)



De las Ofertas Inmobiliarias
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Comentarios

VLa base de datos de ofertas no se llevan en forma
temporal ni continua(sinvalidación).
VLosprecios ofertados en el mercado tienden a ser
especulativos(Tasade Cambio- MedidasEconómicas).
VLos precios de pre-venta están sobrestimados(no
reconocimientode la indexacióna travésdel INPC).
VFacilidad para obtener información de las
característicasde los inmuebles.
VBajocostode recolección.
VRelativaOpacidad.
VEstánActualizadas.
VSufren cambiosde precios importantes a comienzo
de año.



De los tipos de Ofertas Inmobiliarias
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Tipo de Mercado Tipo de Oferta Estado construcción

Primario
Pre-venta

VEn planos

VEn construcción

Venta VInmueble terminado

Secundario Venta

VInmueble nuevo

VInmueble Usado

VInmueble Reciclado
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Ejemplo de datos de ofertas
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e+= ),,( TELfP

DEL MODELO DE FORMACIÓN DE PRECIOS HEDÓNICOS

Donde:
P: preciodel bienen funciónde susatributos.
f: forma funcional.
L: localización(microy macrolocalización).
E: variablesestructurales.
T: variablestemporales.
:ʁ errores.
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DEL MODELO DE FORMACIÓN DE PRECIOS HEDÓNICOS

Y1ΣΧΣ¸m: variable dependiente (precio del inmueble)
X1k,Χ,Xmk: variables independientes (características
intrínsecasy extrínsecasdel inmueble).

0̡,ΧΣk̡: Parámetrosdel modelo (atributos o precios
sombras).

1ʁΣΧΣʶm: Errores aleatorios del modelo.

Nota: La estimaciónde los parámetros del modelo se realiza por medio del análisisde
regresión múltiple a través de los métodos de los mínimos cuadrados o de máxima
verosimilitud.

 

╨░= ♫ + ♫╧░ + ♫╧░ + ♫╧░+ ...+♫╚╧░╚+ Ⱡ░  ὴὥὶὥ ░= ,ȣ,□ 
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Del Muestreo y el esquema de recolección de datos

BIEN TASABLE
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Del Tratamiento de la Muestra (Método Comparativo)

EDIFICIO
Fecha

(Años)

Edad

(Años)

CONS.

(%)

P.Unitario

(Bs./m
2
)

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 2,52 350.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 2,52 235.722,50  

ROCA LISA 1 21 8,09 350.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 22 2,51 307.746,42  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 25 18,10 300.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 18,10 338.638,67  

ARAGUANEY II 2 28 52,60 293.706,29  

EL ROSAL 2 26 8,09 370.647,70  

LOS ANDES 2 28 8,09 350.000,00  

ROCA LISA 2 21 2,52 348.940,49  

LOS APAMATES 3 25 18,10 350.000,00  

LA LLOVIZNA 4 27 18,10 350.000,00  

ARAGUANEY III 4 28 25,10 380.000,00  

ARAGUANEY IV 4 28 2,52 452.830,19  

LAS DELICIAS 4 10 25,10 429.032,26  

Fuente: Elaboración de Camacaro (2006)

OPERACIONES REGISTRADAS  DE APARTAMENTOS

EDIFICIO
Fecha

(Años)

Edad

(Años)

CONS.

(%)

P.Unitario

(Bs./m
2
)

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 2,52 350.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 2,52 235.722,50  

ROCA LISA 1 21 8,09 350.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 22 2,51 307.746,42  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 25 18,10 300.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 18,10 338.638,67  

ARAGUANEY II 2 28 52,60 293.706,29  

EL ROSAL 2 26 8,09 370.647,70  

LOS ANDES 2 28 8,09 350.000,00  

ROCA LISA 2 21 2,52 348.940,49  

LOS APAMATES 3 25 18,10 350.000,00  

LA LLOVIZNA 4 27 18,10 350.000,00  

ARAGUANEY III 4 28 25,10 380.000,00  

ARAGUANEY IV 4 28 2,52 452.830,19  

LAS DELICIAS 4 10 25,10 429.032,26  

Fuente: Elaboración de Camacaro (2006)

OPERACIONES REGISTRADAS  DE APARTAMENTOS

ANÁLISIS DE LA 
MUESTRA

MUESTRA INICIAL

EDIFICIO
Fecha

(Años)

Edad

(Años)

CONS.

(%)

P.Unitario

(Bs./m
2
)

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 2,52 350.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 2,52 235.722,50  

ROCA LISA 1 21 8,09 350.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 22 2,51 307.746,42  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 25 18,10 300.000,00  

RESIDENCIAS DEL ESTE 1 28 18,10 338.638,67  

ARAGUANEY II 2 28 52,60 293.706,29  

EL ROSAL 2 26 8,09 370.647,70  

LOS ANDES 2 28 8,09 350.000,00  

ROCA LISA 2 21 2,52 348.940,49  

LOS APAMATES 3 25 18,10 350.000,00  

LA LLOVIZNA 4 27 18,10 350.000,00  

ARAGUANEY III 4 28 25,10 380.000,00  

ARAGUANEY IV 4 28 2,52 452.830,19  

LAS DELICIAS 4 10 25,10 429.032,26  

Fuente: Elaboración de Camacaro (2006)

OPERACIONES REGISTRADAS  DE APARTAMENTOS

MUESTRA VALIDADA

MUESTRA TRATADA

TRATAMIENTO DE 
LOS DATOS

VALIDACIÓN DEL 
TRATAMIENTO

BIEN TASABLE ḙ
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¿Por qué si las ofertas en Mercado Primario?
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De la Aplicación Práctica: Mercado Secundario 
Tasación de apartamento (Macro Sector Centro de Barquisimeto)

Área
(m2)

Habit 

(adim)

Baño 

(adim)

Estac 

(adim)

Fecha  

tasación

Edad 

(años)

Calidad 

(adim)

73,34 2 2 1 06/02/2010 14 3
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DE LA MUESTRA ANALIZADA

TIPO DE DATOS N° DE DATOS LAPSO

Operaciones 
Registradas

73

Entre el primer 
trimestre del 2008 

y el tercer 
trimestre del 2009

Ofertas 16
1er Trimestredel 

2010

Totaldatos 89

Se analizó una muestra de apartamentos

comercializados y ofertas en el sector centro de

Barquisimeto, Municipio Iribarren del Estado Lara
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Variable Tipo Describe Forma de Medición

Área
Explicativa Cuantitativa -

continua

Área Tasable del 

Inmueble

Según cada 

referencial (m2)

Habit
Explicativa Cuantitativa -

discreta

Número de 

Habitaciones

Según cada 

referencial (adim)

Baño
Explicativa Cuantitativa -

discreta

Número de salas de 

baño

Según cada 

referencial (adim)

Estac.
Explicativa Cuantitativa -

discreta

Número de puestos 

de estacionamiento

Según cada 

referencial (adim)

Fecha
Explicativa Cuantitativa -

discreta

Fecha de registro 

de la operación

Según cada 

referencial 

(trimestres)

Edad
Explicativa Cuantitativa -

discreta

Años de la 

edificación

Según cada 

referencial (años)

Calidad
Explicativa Cualitativa -

discreta

La calidad 

constructiva del 

edificio

Excelente:3; Buena: 

2, Regular:1

Precio 

Unitario

Explicada ïCuantitativa -

Continua

Precio Unitario del 

inmueble

Según cada 

referencial (Bs./m2)

CASO N° 1: VARIABLES CONSIDERADAS
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DE LOS CASOS PARA LA MODELACIÓN

Å Sólo comparables de registro (calcular la

tasa promedio intermensual o intertrimestral

de variación de precios). Estimar el valor

puntual e intervalar a la fecha frontera del

agrupamiento temporal de datos. Como

ejercicio no conclusivo, hacer la estimación

de valores a la fecha de la tasación (recordar

que las extrapolaciones no están

permitidas). Comparar ambas estimaciones

con las ofertas actuales de mercado.
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CASO N° 1:  RESULTADOS ESTADÍSTICOS

 cal * 0,11edad * 0,0053-fecha * 0,086Estac * 0,12baño * 0,091-área * 0,0048-7,93  (p.unit)ln ++++=

(SisReN Windows Pellisistemas Engenharia ςBrasil)



Miguel Camacaro Pérez, M.Sc. 27

 calidedadfechaestacbañoareauP 1,12.0,99.1,09.1,13.0,91.99,0.789.2Ĕ=

Variable Interpretación

área
Por cada aumento unitario del área tasable el valor unitario

disminuye en un 0,48%.

baño
Por cada aumento de una sala de baño el valor disminuye en

un 8,70%

estac
Por cada puesto de estacionamiento adicional el precio

unitario aumenta en un 13,04%.

fecha Los precios unitarios varían 8,99% en forma trimestral.

edad
Por cada año del edificio, el precio unitario disminuye en un

0,53%.

calid

Los inmuebles de excelente calidad son valorados en un

12,15% más que los inmuebles de buena calidad y en un

24,30% más que los inmuebles de regular calidad.

CASO N° 1: MODELO CON SU INTERPRETACIÓN
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CASO N° 1: ESTIMACIONES DE VALORES 

Descripción Normal Extrapolación Ofertas

Valor unitario Medio 

(Bs./m2)
4.706,63 5.130,11 5.996,14*

Comparación/normal 

(%)
0,00 -8,99 -27,40

Descripción
Valor Medio 

(Bs.)

Valor Mínimo 

(Bs.)

Valor Máximo

(Bs.)

NORMAL 345.184,68 328.354,49 362.877,51

EXTRAPOLADO EN LA 

FRONTERA
376.242,49 355.665,38 398.010,10

*estimado por un modelo de regresión lineal de las ofertas al 1T2010

TABLA COMPARATIVA DE VALORES

TABLA COMPARATIVA DE VALORES (BASE: NORMAL)
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DE LOS CASOS PARA LA MODELACIÓN

2. Proyectar los comparables para la

fecha de la tasación con la tasa

promedio estimada en el caso 1,

generar un nuevo modelo para una

serie de corte transversal. Estimar el

valor puntual e intervalar, analizar

resultados y comparar con los valores

del caso 1.
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CASO N° 2
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Variable Interpretación

área 
Por cada aumento unitario del área tasable el valor unitario

disminuye en un 0,49%.

baño 
Por cada aumento de una sala de baño el valor disminuye en

un 7,75%

estac 
Por cada puesto de estacionamiento adicional el precio

unitario aumenta en un 11,79%.

edad 
Por cada año del edificio, el precio unitario disminuye en un

0,59%.

calid 

Los inmuebles de excelente calidad son valorados en un

11,28% más que los inmuebles de buena calidad y en un

23,56% más que los inmuebles de regular calidad.

CASO N° 2:

 
calidedaduP estacbañoarea 1,110,991,120,9299,0182.6Ĕ .....=

CASO N° 1: MODELO CON SU INTERPRETACIÓN
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CASO N° 2: ESTIMACIONES DE VALORES 

Descripción
Valor Medio 

(Bs.)

Valor Mínimo 

(Bs.)

Valor Máximo

(Bs.)

Unitario 5.130,11 4.849,54 5.426,91

Total 376.242,49 355.665,38 398.010,10

TABLA COMPARATIVA DE VALORES

Sisecomparanlos valoresunitarios y totales con los valoresextrapolados
del modelo anterior, los resultados son idénticos, sin embargo, se
compruebaque el procedimientode proyecciónde valorespuedeevitar el
uso de las indebidas extrapolaciones (en las normas brasileñas estás
prohíbidaspara el gradoIII y permitida con limitacionespara lasgradosII
y I). Losvaloresestimadosaún estánpor debajode lasofertasy del precio
de compradel solicitantede la tasación.
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DE LOS CASOS PARA LA MODELACIÓN

3. Utilizar los comparables sin proyectar

y adicionar las ofertas. Con el nuevo

modelo estimar el valor puntual e

intervalar, analizar resultados y

comparar con los valores del caso 1 y

2. Determinar el Factor Fuente para las

ofertas.
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Variable Interpretación

fecha Los precios unitarios varían 4,67% en forma trimestral.

evento
Los precios de las ofertas son 14,18 % más elevados que los

precios registrados (El factor de fuente es de 0,88)

**Las demásvariablestienen similaresinterpretacionesen los otros modelos,

tanto el signo como en la proporcionalidad,por eso no se incluyen en esta

tabla.

 eventocalidedadfechaareauP 1,14.11,1.99,0.1,046.99,0.177.4Ĕ=

CASO N° 3: MODELO CON SU INTERPRETACIÓN



Miguel Camacaro Pérez, M.Sc. 36

CASO N° 3: ESTIMACIONES DE VALORES 

Descripción
V. Total Medio 

(Bs.)

V. Total Mínimo 

(Bs.)

V. Total Máximo

(Bs.)

Registrados

(Evento=0)
378.958,09 360.998,77 397.810,85

Ofertas 

(Evento=1)
432.676,88 416.428,74 449.558,98

Descripción
V.Unit. Medio 

(Bs.)

V.Unit. Mínimo 

(Bs.)

V.Unit. Máximo

(Bs.)

Registrados

(Evento=0)
5.167,14 4.922,26 5.424,20

Ofertas 

(Evento=1)
5.899,60 5.678,05 6.129,79

TABLA COMPARATIVA DE VALORES UNITARIOS

TABLA COMPARATIVA DE VALORES TOTALES
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Variable Interpretación

fecha Los precios unitarios varían 7,30% en forma trimestral.

**Las demásvariablestienen similaresinterpretacionesen los otros modelos,

tanto el signo como en la proporcionalidad,por eso no se incluyen en esta

tabla. Al no incluir la variableevento,debidoa queel referencialde la oferta no

sedistinguedel referencialde registro,la tasade variaciónno esigual(>4,67%)

pero simenora la del casoN° 1 (8,98 %).

CASO N° 3-A: MODELO CON SU INTERPRETACIÓN

calidedadfechaareaPu 1,1120,9931,07399,03431,55 ....=
Ø
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CASO N° 3 y 3-A: ESTIMACIONES DE VALORES 

Descripción
V. Total Medio 

(Bs.)

V. Total Mínimo 

(Bs.)

V. Total Máximo

(Bs.)

CASO N° 3 

(Evento=1)
432.676,88 416.428,74 449.558,98

CASO N° 3-A 415.821,54 398.484,52 433.912,85

Descripción
V.Unit. Medio 

(Bs.)

V.Unit. Mínimo 

(Bs.)

V.Unit. Máximo

(Bs.)

CASO N° 3 

(Evento=1)
5.899,60 5.678,05 6.129,79

CASO N° 3-A 5.669,77 5.433,38 5.916,45

TABLA COMPARATIVA DE VALORES UNITARIOS

TABLA COMPARATIVA DE VALORES TOTALES

Losresultadosobtenidospara los casosN° 3 y 3-A, tienen una diferenciadel 4 %,
mientrasquesi secomparancon los resultadosdel casoN° 1, la diferenciaseubica
entre un 10y 15%(factor fuente)



Miguel Camacaro Pérez, M.Sc. 39
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