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Riesgos de la inversidn
en el mundo inmobhiliario

n un mundo donde el capital es un factor del que

depende la mayor parte de la humanidad, la eco-

nomia es el ntcleo en torno al cual giran las mal-
tiples acciones de la sociedad. Los agentes funda-
mentales —en la economia-, para el sostenimiento
de la vida de las personas estan representados por
la compra-venta de bienes y servicios.

En lo que se refiere a bienes materiales, su va-
lor se da en funcién del interés por adquirirlos, de
tal manera que en el mundo mercantil las pose-
siones no tienen valor més alld del otorgado por
su posibilidad de intercambio.

Pero el intercambio es un fenémeno cuya esen-
cia es siempre variable porque estd compuesto
por dos factores que son cambiantes: la oferta y
la demanda. Estos factores estan relacionados
con la escasez o la abundancia de las cosas, asi
como por el grado en que son (tiles.

Especificamente, los bienes raices poseen va-
lor dependiendo de las expectativas de provecho
que de éstos puedan obtenerse, de la amplitud
de su existencia y de las posibilidades de su ad-
quisicion. Este Gltimo aspecto implica que las ne-
cesidades no pueden considerarse como una de-
manda, a menos que contengan potencialidad
econdmica, es decir, que el poder adquisitivo sea
el factor a considerar para la compra-venta.
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En el caso del mercado inmobiliario, compra-
dores y vendedores participan en él buscando
las mejores ventajas en sus negociaciones, lo
cual se concreta al fijar precios. Los precios
son el simbolo que sintetiza las condiciones en
las que la oferta y la demanda pretenden equi-
librarse para determinar un justo intercambio
de beneficios.

En Mexico, el esquema general del capitalis-
mo es muy semejante al de otros paises donde
el interés econémico es el factor que motiva la
inversién de capitales. En tanto, los proyectos
para la realizacién de grandes desarrollos tienen
como premisa fundamental "garantizar' la obten-
cién de resultados lucrativos, pues se trata de
iniciativas —en su mayoria—, del sector privado o
empresarial que consideran, entre otros aspec-
tos, el uso de precios de mercado y las condicio-
nes reales que enfrentarédn sus inversiones en ma-
teria de impuestos, subsidios y regulaciones.

Puesto que las inversiones constituyen el me-
dio para incrementar la produccién, resulta esen-
cial obtener el 6ptimo aprovechamiento del capi-
tal invertido desde el punto de vista de la empresa
o de la sociedad. Este requisito es la guia y el
prop6sito mas importante, asi como lo es la eva-
luacion de los recursos humanos y naturales.

En una evaluacién para determinar la viabilidad de
los proyectos, se precisa definir las prioridades en
relacién con otros proyectos de inversion, asi como
minimizar el riesgo de la inversién o bien, elegir la mejor
combinacion de riesgo y rentabilidad.

Al elegir la mejor alternativa entre las posibilida-
des de inversion, las variables que pueden diferen-
ciarlas son: localizacién estratégica del proyecto;
tamano, capacidad y niveles de servicio: programa
conveniente de las etapas de desarrollo: tiempo
oportuno de inicio de construcciones e instalacio-
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nes, y célculo de la opti-
mizacién del capital entre
las alternativas de inver-
{ sion.

Cuando se aporta
suficiente apoyo econo-
' mico, es posible lograr la
consecucion e integra-
i cion de los estudios vy
proyectos que determi-
nen la factibilidad técnica
' 0 posibilidad de que algo
pueda materializarse
desde el punto de vista
I de su fabricacién o
{ construccion.

_ La factibilidad econé-
~ mica se entiende como
el flujo de recursos eco-
ndémicos habituales y ra-
zonablemente disponi-
bles con los que trabaja
una empresa. En tanto, la
‘ factibilidad de financia-
miento se refiere a la
' posibilidad de obtencion
de fondos de dinero
para la realizacion de los
proyectos, pero debe
considerar ademas el
. sistema que permita
devolver el dinero segun
- el cronograma contrata-

do para alcanzar su

amortizacion. General-
mente, cuando la inversiéon presenta rentabilidad
econémica, pueden encontrarse los medios ne-
cesarios para financiarla.

La factibilidad de financiamiento depende tam-
bién del ingenio de los responsables de la imple-
mentacién de los proyectos, asi como de las ga-
rantias otorgadas. Estos aspectos son relevantes
en un enfoque empresarial, pero pueden ser se-
cundarios si el enfoque o la iniciativa proviene
del sector publico, pues aunque efectiia consi-
deraciones semejantes, se diferencia en que va-
lora los recursos utilizados buscando aproximar-
los a la optimizacién del costo-beneficio para las
comunidades o el conjunto de la economia.

Esta evaluacién social tiene como elemento
de juicio la informacién de naturaleza macroeco-
némica, que se analiza desde dos puntos de vis-
ta: precios de eficiencia y precios sociales. Los
precios de eficiencia no se refieren a los del mer-
cado, sino a los representativos para la comuni-
dad —de acuerdo con el promedio de sus niveles
socio econdémicos—, los cuales se calculan a par-
tir de los precios que el pais debe pagar por im-
portar o exportar los bienes de que se trate o los
recursos para producirlos.

Los bienes perdurables promueven inversiones.

Los precios sociales son los de eficiencia, con
correcciones adicionales apoyadas en juicios de
valor mediante factores que tomen en cuenta la
redistribucion del ingreso entre estratos sociales,
regionales u otros agentes importantes que pue-
dan intervenir en un caso especifico. Ya sea que
se trate de inversion privada o publica,-la aplica-
cién de distintos criterios de evaluacién no impli-
ca necesariamente un cambio en la mecénica y
en los pasos sucesivos del andlisis de un proyec-
to. Las diferencias se producen en las formas de
valoracién y en la importancia asignada a los di-
versos indices, lo cual permite efectuar evaluacio-
nes de enfogques o criterios.

Acciones del capital en las inversiones

El capital en las inversiones promueve la creacion
e instalacién de bienes perdurables como: obras
civiles, equipos, magquinarias y edificaciones que
sirven a su vez para producir otros bienes y servi-
cios durante un tiempo determinado. Mientras las
inversiones realizadas se conservan en condicio-
nes de producir, son un capital productivo.

El aumento de la productividad es causa y con-
dicion del crecimiento econdmico, en tanto, los
proyectos de inversion pueden dirigirse en distin-
tos sentidos, segln sus pretensiones. Tanibién los
tipos de inversiones o acciones del capital pue-
den destinarse a: reposiciones (para mantener la
capacidad productiva existente), reemplazo (para
sustituir maquinarias, equipos e instalaciones que
han alcanzado su obsolescencia técnica), moder-
nizacién (para efectuar obras de remodelacion en
inmuebles que por su renovacioén aumentan su ren-
tabilidad), ampliacién (para agregar edificaciones
e instalaciones que permitan incrementar la capa-
cidad de productividad o de renta), y para inver-
siones en salud y seguridad social.

La evaluacién de estas acciones del capital es
aplicable en la medida en que los efectos de estas
inversiones sean cuantificables econémicamen-
te y sus beneficios sean tangibles. Es comin que
un proyecto incluya diferentes tipos de inversion
pero lo importante es que puedan identificarse
los costos y beneficios diversos.

Consecuencias de la liberalizaciéon en
el mercado del suelo

El mercado libre tiene como directriz la espe-
culacién de negociaciones para obtener marge-
nes de utilidad tan amplios como convenientes,
ademas de llevar a cabo el mayor nimero posible
de operaciones comerciales.

La oferta y la demanda son generadas por la
expectativa de aprovechar las oportunidades que
se derivan de las condiciones favorables para la
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compra o venta de bienes raices, principaimente
cuando la situacion econdmica ha sido propicia
para la apertura de sistemas financieros encausa-
dos al otorgamiento de créditos para la inversién
de inmuebles con garantia hipotecaria.

En una economia sana, generalmente produc-
to de la estabilidad politica, la introduccion de
capitales agiliza la dindmica del mercado inmobi-
liario para permitir la realizacién de desarrollos
urbanos —proyectos de inversién—, de donde se
obtienen, ademés de beneficios econdmicos, di-
versos satisfactores para la sociedad, con lo cual
se eleva su calidad de vida.

En contraste con esta situacion, cuando las cir-
cunstancias econémicas positivas no son soste-
nidas debido a la insuficiencia de capitales depo-
sitados en instituciones bancarias, se origina un
desequilibrio que trae como consecuencia la ele-
vaciéon de las tasas de interés para el pago de
hipotecas, asi como la restriccién de préstamos
para la compra de inmuebles.

Los efectos negativos en el mercado se apre-
cian en el estancamiento de las negociaciones
comerciales, pese a que la oferta se presenta de
manera notable, solamente los grandes ahorra-
dores tienen la posibilidad de invertir con ciertas
ventajas, pues el valor de las propiedades dismi-
nuye ante la necesidad de vender para recuperar
parcialmente el capital invertido o para finiquitar
las deudas contraidas con las financieras.

En condiciones adversas, los valores de suelo
permanecen sin incrementos significativos excep-
to en los lugares donde se han dado situaciones
de cambio que benefician a determinadas zonas
urbanas.

Las modificaciones positivas han sido promo-
vidas por inversiones que pueden ser de distinta
indole y atienden diferentes iniciativas, ya sea para
la introduccion o el mejoramiento de redes de
servicio —obras de infraestructura— o el estableci-
miento de centros para servicios de equipamien-
tos comerciales, industriales, recreativos, turisti-
cos, educacionales, etcétera.

La poblacion de estos sectores obtiene en con-
secuencia, plusvalia en sus bienes inmuebles, aun
cuando la demanda no se manifieste inicialmen-
te; el incremento del valor del suelo se da pro-
porcionalmente a las inversiones realizadas.

Acerca de las modificaciones negativas, que
evidentemente tienen consecuencias adversas,
éstas son resultado de omisiones y errores en la
planificacion del desarrollo urbano y se traducen
como transgresiones a las leyes naturales, las
normas y las reglamentaciones.

Problemas asociados
El uso potencial del suelo se incrementa debido

a la constante presion ejercida por la necesidad
de establecer asentamientos para uso habitacio-

nal, comercial o industrial. Estos llevan a cam-
bios en las reglamentaciones, asi como al frac-
cionamiento, lotificacién, sepulta con pavimento
y edificacién de los suelos cuya vocacién natural
es forestal o agropecuaria.

Existe una redensificacion o aumento de la den-
sidad de construcciones en zonas estratégicas de
alta accesibilidad, proximidad a servicios de equi-
pamiento (escuelas, hospitales, oficinas), pese a que
posean vialidades conflictivas, saturadas de tran-
sito vehicular.

Se da un proceso de construccién o ampliacién
de edificios en sitios de alta demanda, localiza-
dos en zonas céntricas urbanas, pero donde se
han registrado problemas en el subsuelo y por lo
tanto, riesgos sismicos.

También se ha contribuido al deterioro del me-
dio ambiente ecolégico mediante las instalacio-
nes industriales no controladas en sus emisiones
contaminantes y que se localizan en areas proxi-
mas a viviendas o areas verdes.

Asimismo, se han autorizado asentamientos
humanos en sitios cercanos a obras e instalacio-
nes de alto riesgo, como son las plantas industria-
les de materiales toxicos o explosivos.

Todos estos problemas subsisten, sin embargo,
en los ultimos tiempos
las medidas de control
se han llevado a cabo
mediante la instrumen-
tacién legal, con lo que
se verifica el cumpli-
miento de la normativi-
dad y, sobre todo, se da
respuesta a las exigen-
cias y a la participacién
de las organizaciones
sociales®
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En condiciones adversas, los valores del suelo permanecen

sin modificaciones significativas.
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