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RESUMEN: En Espaiia existe una arraigada tradiciéon de vivienda en propiedad que al-
canza el 82,7%, su adquisicion tiene una incidencia cuantitativa relevante en el presu-
puesto de la economia familiar/unidad de convivencia, ya que en la mayoria de las oca-
siones se compra con dinero ajeno.

Constatamos que, por la sola aplicacion de los métodos de valoracion tradicionales, no
se detecta la posible distorsion del mercado. Asimismo se observa que se puede formular
un valor sin saber de qué se trata y donde radica. Todo ello merece una reflexion serena.
En la propuesta metodolégica del presente trabajo, se ha recurrido a la opinion directa
de 53 expertos del sector mediante la aplicacion del método delphi, contrastando la teo-
ria del valor refrendada por multitud de autores e investigadores con la practica profesio-
nal habitual.

Se concluye la necesidad de identificar las cualidades que dotan de valor a los objetos,
por las que se le reconocen como bienes, para proceder a su parametrizacion y posterior
aplicacion de las pertinentes formulaciones para su calculo. De entre la diversidad de
parametros se ha tratado el correspondiente al nivel socioeconémico en la determinacion
del valor de la vivienda.

DESCRIPTORES: Vivienda. Valoracion de la vivienda. Cualidades de valor. Nivel socioeco-
némico. Burbuja inmobiliaria.

1. Introducion mento de reflexionar sobre la valoracion de este
inmueble, tanto desde el punto de vista metodo-
espués de lo acaecido en los ultimos I6gico, como desde la practica habitual, inten-
Daﬁos en el sector inmobiliario, y en par- tando conciliar ambos extremos: teoria del valor
ticular en la vivienda, ha llegado el mo- por un lado y experiencia profesional por otro.
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Nos encontramos en un mundo en continua
trasformacion, en el que dia a dia se incorpo-
ran nuevas tecnologias. No obstante, la teoria
del valor en cuanto a la formacion de los va-
lores urbanos se refiere, en la que destacan
los tres principios basicos que a lo largo del
tiempo han ido asumiendo los economistas
urbanos: la teoria de la accesibilidad, la teo-
ria de la cualificacion urbanistica del espacio
urbano, y la teoria de la jerarquizacion social
del mismo (cfr. Roca, 1986: 27-36), ha per-
manecido practicamente invariante durante
décadas, con independencia de que la incor-
poracion de la informatica a esta disciplina
haya facilitado enormemente el tratamiento
de la informacion, al tiempo que han prolifera-
do técnicas de valoracién basadas en la com-
paracion tales como: el analisis multicriterio,
los precios hedonicos, las redes neuronales
artificiales, o la teoria de las variables regio-
nalizadas (Geoestadistica) entre otras.

La importancia de la valoracién tiene su fun-
damento en la arraigada tradiciéon de la vi-
vienda en propiedad en Espafa, por una par-
te, y en la incidencia de la compra de este
inmueble en el presupuesto familiar' por otra.
Segun el Banco Central Europeo resulta que
la estructura de la propiedad de la vivienda
en Espafia alcanza el 82,7%, de los cuales
el 55,9% corresponde al pleno dominio, y el
26,8% restante esta gravada con hipoteca. En
cuanto a paises de la zona euro, el porcen-
taje en propiedad es muy inferior, situandose
en el 60,1% (cfr. BANCO CENTRAL EUROPEO,
2013:13).

Hay que tener en cuenta que la compra de
la vivienda generalmente se realiza con dine-
ro ajeno (entidad bancaria), al tiempo que en
la mayoria de los casos, los ingresos de los
compradores potenciales provienen de rentas
de trabajo, de forma que la renta disponible
de la unidad familiar/convivencia, es un ele-
mento esencial a tener en cuenta. El hogar
que no se adapta a esta premisa terminara
perdiendo la vivienda al no poder hacer frente
a los pagos acordados?. En este sentido, se
expresa Salinas:

«Para comprar una vivienda se ha de conocer
los haberes que se tiene después de pagar to-
dos los gastos que la actividad social y nece-
sidades caseras exige, es decir, el nivel socio-

En el afio 2007, momento algido de la sobrevaloracion
de la vivienda, se necesitaba destinar a la compra de la
vivienda 7,6 veces el salario bruto de la unidad familiar/
convivencia, cuando el ratio recomendado por los exper-
tos se sitla alrededor de 3,8 a 4 afios de salario bruto.
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econdémico que permite una toma de decision.
La sociedad y las costumbres sociales hacen
cambiar el nivel socio-econémico, o lo que es
lo mismo, la capacidad de endeudamiento del
individuo» (DE LAMA, 2010: 19).

Si nos detenemos en el periodo comprendido
entre los afios 2003 y 2008 nos asaltan las
primeras dudas en la relacion que ha existido
entre la teoria del valor, representada por las
cualidades de valor de la vivienda, y la puesta
en practica de dicha teoria por los profesiona-
les del sector, representada en el informe de
valoracién. Asi, cabria hacerse las siguientes
preguntas: ;qué métodos de valoracion se
aplican en la practica habitual?, ;cuales son
las cualidades de valor que hay que tener en
cuenta al valorar la vivienda?, ;ha existido
sobrevaloraciéon de la vivienda en este pe-
riodo?, es decir: se ha pagado por la vivien-
da mas de lo que vale, jhan detectado los
métodos tradicionales la sobrevaloracion de
la vivienda en este periodo? ;qué grado de
subjetividad tiene la valoracién? ;qué grado
de subjetividad tiene la eleccion de los testi-
gos utilizados en la valoracion? ;como afecta
el nivel de renta disponible, la financiacion,
la tasa de paro o la inseguridad laboral en la
compra de la vivienda? etc.?

Para dar respuesta a estas y a otras pregun-
tas se ha recurrido a la opinién de expertos
del sector.

En consecuencia con lo anterior, el objeto
del presente trabajo es analizar las respues-
tas dadas por los expertos que desarrollan
su actividad en la valoracion, extrayendo las
conclusiones pertinentes, con la finalidad de
analizar si es necesario plantearse nuevas
propuestas metodologias de valoraciéon de la
vivienda para no volver a caer en errores del
pasado reciente.

Participacion de expertos
del sector

Con objeto de analizar determinadas cues-
tiones relevantes en la valoracion de la vi-
vienda, se ha considerado oportuno recabar
la opinion de expertos del sector, con la fina-
lidad de confirmar la influencia de las cuali-

2 El 61,6% de las ejecuciones hipotecarias de viviendas
iniciadas en el afio 2014, que segun fuentes del INE as-
cienden a 70.078 unidades, corresponden a hipotecas
constituidas entre 2005 y 2008, periodo mas elevado de la
sobrevaloracion de la vivienda.
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dades de la vivienda en la valoraciéon de la
misma y proponer, en funcion de los resul-
tados obtenidos, una linea de investigacion.

La opinién de los expertos se ha llevado a
cabo mediante la aplicacion del método del-
phi®, garantizandose en todo momento el
anonimato de las respuestas dadas por los
participantes, con el propdsito de obtener el
consenso de opinién mas fidedigno de un
grupo de expertos a las cuestiones plantea-
das (cfr. LANDETA, 1999: 39).

A tal efecto, se ha propuesto una encuesta
relativa a la vivienda, por titulo «determina-
cion de las cualidades que influyen en la va-
loracion de bienes inmuebles» que ayudara
a profundizar en el estado de la cuestidn,
teniendo dicha encuesta un doble objetivo:

1. Recabar de primera fuente la opinién de
expertos que desarrollan su actividad
dentro del sector inmobiliario en el cam-
po de la valoracion.

2. Contrastar que la linea de investigacion
inicialmente propuesta sobre la determi-
nacion de las cualidades que influyen en
la valoracion de los bienes inmuebles, y
en concreto sobre las relativas a la vi-
vienda, y mas especificamente sobre la
influencia del nivel socioecondmico en la
valoracién de la vivienda, es adecuada
para acometer la investigacion prevista,
y en su caso, plantear nuevas propues-
tas metodolégicas de valoracion.

La seleccion de expertos, en su dimension
cualitativa, se ha realizado en funcién de la
experiencia profesional y posicién académi-
ca. Se ha procurado elegir a los expertos de
forma que compongan una muestra repre-
sentativa de investigadores y profesionales
que desarrollan su actividad en el campo
relacionado con la valoracién inmobiliaria,
contemplandose los siguientes grupos:

— Investigadores, profesores de universidad
y autores de publicaciones relacionados
con la valoracion inmobiliaria.

— Profesionales que desarrollan su activi-
dad en sociedades de tasacion homolo-
gadas por el Banco de Espafia y consul-
tores del sector inmobiliario.

3 Es una técnica de prevision grupal que se alimenta del jui-
cio de expertos, mediante un proceso metddico e iterativo
que busca la opinion, y si es posible el consenso del grupo
participante.
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— Profesionales independientes pertene-
cientes a colegios profesionales, y a aso-
ciaciones periciales de tasacion que de-
sarrollan su actividad en el ambito de la
valoracién inmobiliaria.

En su dimension cuantitativa, la eleccion del
panel de expertos se ha llevado a cabo en
funcion de los recursos medios y tiempo dis-
ponible.

En el proceso han participado un total de 53
expertos®. Aunque es dificil encuadrar a los
panelistas en un campo de accién determi-
nado, dado que alguno de ellos pertenecen
simultaneamente a varios grupos, a efectos
informativos, se indica a continuacion la dis-
tribucion de los participantes:

» Expertos vinculados a la universidad con
publicaciones en la materia (30%).

» Expertos vinculados a sociedades de tasa-
cién homologadas por el Banco de Espanfa
y consultoras inmobiliarias (43%).

» Expertos independientes (27%).

La encuesta global esta formada por 33 pre-
guntas de las que se han elegido 27 en el
presente trabajo.

En la cumplimentacion de la encuesta se
ha recabado informacién de los expertos en
tres fases, proporcionando en la segunda de
ellas las respuestas dadas por los panelistas
en la fase anterior con objeto de facilitar el
consenso. El proceso se inicio el 4 de abril
de 2014 y se finalizé el 15 de enero de 2015.
En general los expertos han argumentado
sus respuestas, aportando un total de 819
comentarios.

Contenido de la encuesta
y respuestas dadas
al cuestionario

Con objeto de agilizar y facilitar su vision
global, junto con la encuesta lanzada a los
expertos se han incluido las respuestas ob-
tenidas para cada pregunta, indicando el
numero de veces que ha sido adoptada por
cada experto, asi como el porcentaje que
representa la opcion elegida, utilizando para
ello el siguiente codigo:

4 Al final de la bibliografia se cita a los expertos que han
participado en el proceso.
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n° %

numero de respuestas dadas por los 736 Porcentaje de las respuestas
expertos a cada pregunta. "~ respecto al total de participantes.

39

Pregunta 1. Qué método o métodos de valoracion utiliza para calcular el valor de una vivienda en
el mercado libre, en el supuesto de estar libre de inquilinos.

n° % n° % n° % n° %
Comparacién 49 92,5 Coste 19 35,8 Residual 8 15,1 Actualizacién de rentas 5 94
Andlisis cualitativo 4 7.5 Ot'ros Geoes_tgdlst[ca_ y econometria espacial; analisis multicriterio,
métodos regresion mulltiple
En blanco 2 38 Knn-vecinos

Pregunta 2. Senale de entre las cualidades que se indican a continuacién aquellas que segun su
criterio influyen, en mayor o menor medida, en la valoracién de la vivienda.

n° % n° % n° %

Superficie 49 92,5 Calidades de la 45 849 Antigliedad 45 84,9
construida vivienda
Estado de conservacion 47 88,7 Carpinteria interior 8 151 Carpinteria exterior 9 17,0
Aparatos sanitarios 6 11,3 Griferia 5 94 Solado 7 13,2
Puerta de entrada 5 94 Instalacién eléctrica 10 18,9 Instalacion de agua 7 13,2
Calefaccion 19 35,8 Refrigeracion 11 20,8 Instalacién de gas 8 151
Video portero 3 57 Armarios empotrados 9 17,0 Armarios en cocina 8 151
Orientacion de la 28 52,8 Altura (planta) vivienda 31 58,5 Aislamiento 8 15,1
vivienda acustico
Aislamiento térmico 9 17,0 Separacion entre 4 75 Acabado 1 20,8

viviendas de fachada
Ascensor 40 75,5 Calidades del portal 8 151 Existencia porteria 4 75
Nivel de renta disponible 40 75,5 Proximidad al centro 31 58,5 Ancho de calle 10 18,9
Tipo de calle (peatonal, 26 49,1 Calidad de 26 49,1 Facilidad de 9 17,0
traf.) urbanizacion localizacion
Calidad edificios entorno 20 37,7 Comunicaciones 26 491 Equipamiento escolar 19 35,8

Equipamiento deportivo 17 32,1 Equipamiento social 12 22,6 Zonas verdes y parques 23 43,4

Proximidad zona de 15 28,3 Domética 5 94 Calificacion energética 10 18,9
compras

Pregunta 3. Indique otras cualidades que segtn su criterio influyen en la valoracién de la vivienda
Y que no estan contenidas en el apartado anterior.

n° % n° % n° %
Localizacion / ubicacion 22 41,5 \Vistas 8 15,1 Relacion sup. dtil/sup. const. 5 9,4
Programa (dormitorios, bafios) 23 43,4 Terraza 5 9,4 Equipamiento 4 75
Proteccion/catalogacion 2 3,8 Trastero 5 9,4 Vivienda exterior/interior 7 13,2
Reformas 9 17,0 Ruidos 3 57 Flexibilidad funcional 3 57
Situaciéon mercado 9 17,0 Garaje 9 17,0 Tipologia vivienda 5 94
Otras cualidades Cuota de comunidad, tipos de interés, disponibilidad de crédito, tamafio y tipo

de ciudad (interior playa), situacion juridica, situacién urbanistica, afecciones
socioecondomicas.
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Pregunta 4. Indique por orden de importancia, de mayor a menor, cuatro (4) cualidades de entre
las sefialadas en los apartados 2 y 3.
1. Superficie 3. Antiguedad, estado de conservacion y calidades de la vivienda

2. Localizacién y entorno/situacion 4. Nivel de renta disponible

Pregunta 5. En el supuesto de aplicar el método de comparacion, y teniendo en cuenta las cualida-
des indicadas en el apartado anterior, segun su criterio, entre qué valores oscilan los coeficientes de
ponderacién de los testigos con respecto a la vivienda objeto de valoracion.

Coeficientes %
Superficie construida 081 a 122 356
Localizacion y entorno/ubicacion 085 a 1,17 491
Antigliedad 083 a 123 264
Estado de conservacién 0,78 a 1,17 30,2
Calidades de la vivienda 082 a 1,19 20,8

Pregunta 6. Considera que el precio de venta de la vivienda ha estado sobrevalorado en el periodo
comprendido entre 2003 y 2008, con caracter general, en un porcentaje:

n° % n° % n° %
Mayor de 30% 27 50,9 Entreel 15% vy el 30% 14 26,4 Menor del 15% 1 1,9
No ha tenido 6 114 EnBlanco 5 09

sobrevaloracion

Pregunta 7. Considera que el precio de venta de la vivienda esta actualmente sobrevalorado.
n° % n° % n° % n° %
Si 25 47,2 No 25 47,2 No sabe/no contesta 2 3,7 En blanco 1 1.9

Pregunta 8. Como considera los criterios utilizados por el tasador para la homogeneizacion de
las muestras en la valoracién de la vivienda obtenida por aplicacién del método de comparacion.

(o]
e % N % n° % LA

Muy 11 20,8 Bastantes 12 22,6 Algo subjetivos 18 34,0 Nada 5 94
subjetivos subjetivos subjetivos

En blanco 5 9,4

Pregunta 9. Considera que dos tasadores que valoren la misma vivienda, aplicando el mismo
método de valoracién pero distinto programa informatico llegaran al mismo valor.

n° % n° % n° % n° %

Si 17 32,1 No 25 471 No sabe/no contesta 10 18,9 En blanco 1 1.9
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Pregunta 10. Considera que la valoracion inmobiliaria es objetiva; es decir, que el resultado obte-
nido no depende del tasador.

o
n° % n° % n° % oo

Siesobjetiva 19 359 Noesobjetiva 27 50,9 No sabe/ 5 94 Enblanco 2 3,8
no contesta

Pregunta 11. Cémo considera a los testigos obtenidos del mercado de la oferta en el método de
comparacion:

n° % n° % n° % n° %

Bastante

Muy fiables 3 57 o2

8 15,1 Fiables 19 35,8 Poco fiables 15 28,3

Nada fiables 3 57 En blanco 5 9,4

Pregunta 12. Considera que los testigos elegidos al utilizar técnicas comparativas (comparacion,
multicriterio, precios hedénicos, redes neuronales artificiales, etc., tienen influencia en el valor final
de la vivienda.

n° % n° % n° %

Muy influyentes 19 359 Bastante influyentes 27 50,9 Poco influyentes 2 3,8
Nada influyentes 1 1,9 En blanco 4 7,5

Pregunta 13. Considera que el precio de la vivienda obtenido aplicando los métodos de
valoracion incluidos en la Orden ECO/805/2003 y modificaciones posteriores, refleja un
valor real.

n° % n° % n° % n° %

Si 26 49,0 No 16 30,2 No sabe/no contesta 9 17,0 En blanco 2 3,8

Pregunta 14. Considera que el valor de la vivienda obtenido aplicando el método de compa-
racion incluido en el Reglamento de valoracién de la Ley de Suelo (R.D. 1492/2011) refleja un
valor real.

n° % n° % n° % n° %

Si 22 415 No 18 34,0 No sabe/no contesta 12 22,6 En blanco 1 1,9

Pregunta 15. Considera que se deberia modificar la Orden ECO/805/2003 para adecuar los méto-
dos de valoracion (método de coste, método de comparacién, método residual estatico y dinamico,
y método de actualizacién de rentas) a la realidad del mercado inmobiliario.

n° % n° % n° % n° %

Si 15 28,3 No 23 434 No sabe/no contesta 13 24,5 En blanco 2 3,8
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Pregunta 16. Considera que se deberia modificar el método de comparacién incluido en el Regla-
mento 1492/2011 de la ley de Suelo, para calcular el valor de la vivienda en suelo urbanizado para
adecuar este valor a la realidad del mercado inmobiliario.

n° % n° % n° % n° %

Si 19 358 No 18 34,0 No sabe/no contesta 12 26,4 En blanco 2 38

Pregunta 17. Considera que el nivel de renta disponible de la unidad familiar en la compra de la
vivienda es:

n° % n° % n° %
Muy influyente 39 73,6 Bastante influyente 13 24,5 Poco influyente 0 00
Nada influyente 0 0,0 En blanco 1 1,9

Pregunta 18.Considera que actualmente los tasadores inmobiliarios son independientes.
n°_ % n°_ % n°_ %

Si 17 321 No 26 49,0 No sabe/no contesta 10 18,9

Pregunta 19. Considera que la valoracién inmobiliaria es:

n° % n° % n° %
Muy subjetiva 5 9,4 Bastante subjetiva 18 34,0 Algo subjetiva 22 41,5
Nada subjetiva/es objetiva 7 13,2 En blanco 1 1,9

Pregunta 20. En el caso de que considere que la valoracion inmobiliaria es en algtn grado subje-
tiva, indicar los motivos:

n° % n° %
Debido a la formaciéon del tasador 31 58,5 Debido al método de valoraciéon empleado 26 49,1
Indicar otras causas Tasador 4 7,5 Presiones externas 3 57
Falta estudio 3 5,7 Interpretacion de datos 3 57
mercado
Solicitante 3 5,7 En blanco 6 11,3

Y ademas: dependencia tasadora; falta dedicacion cientifica; desconocimiento de las
prestaciones; desconocimiento de la zona; abundancia de tedricos; estado de revista
del inmueble; motivacion de la valoracion; honorarios bajos; contexto econdmico;
criterios Sociedad de Tasacion; experiencia del tasador; heterogeneidad del bien;
metodologia que no tiene en cuenta el factor tiempo; finalidad de la valoracion;
volatilidad de precios.
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Pregunta 21. Considera que el tasador deberia tener una titulaciéon universitaria especifica en
valoracién inmobiliaria.

n° % n° % n° %

Si 34 64,2 No 14 26,4 No sabe/no contesta 5 9,4

Pregunta 22. Considera que dos tasadores de igual formacién llegaran a un mismo valor de la
vivienda.

n° % n° % n° % n° %

Si 18 34,0 No 31 58,5 No sabe/no contesta 3 5,6 En blanco 1 1,9

Pregunta 23. Considera que se cumple la expresion: «la vivienda vale lo que se paga por
ellay».

n° % n° % n° % n° %

Si 1 20,7 No 38 71,7 No sabe/no contesta 3 5,7 En blanco 1 1,9

Pregunta 24. Considera que la financiacion de la vivienda (bancos-tipos de interés) respecto al
precio de venta de la misma es:

n° % n°_ % n°_ %
Muy influyente 29 59,2 Bastante influyente 14 28,6 Poco influyente 3 61
Nada influyente 2 4.1 En blanco 1 2,0

Pregunta 25. Cree que los factores demograficos y el movimiento migratorio influyen en el precio
de la vivienda.

n° % n° % n° %

Si 40 81,6 No 6 12,3 No sabe/no contesta 3 6,1

Pregunta 26. Considera que la tasa de paro y la inseguridad laboral respecto al precio de venta
de la vivienda es:

n° % n° % n° % n° %

Muy Bastante Poco Nada

influyente 25 51,0 influyente 20 408 influyente 6.1 influyente 21

Pregunta 27. ;Esta directamente relacionado el valor de mercado de la vivienda con la finan-
ciacion?

n° % n° % n° %

Si 36 735 No 8 16,3 No sabe/no contesta 5 10,2
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Andlisis individualizado de las
respuestas dadas al cuestionario

En este apartado se hace un breve analisis del
resultado de la encuesta. Se considera que
existe consenso cuando la respuesta ha sido
refrendada por mas del 70% de los participan-
tes. Asimismo se indican las cuestiones que no
han alcanzado el consenso necesario entre los
expertos, denominandose no consenso. Por otra
parte, existen determinadas preguntas de carac-
ter abierto cuya finalidad es obtener una opinién
fundada del experto, en estos casos, el codigo
para catalogar la respuesta es opinién conjun-
to. Por ultimo, hay otro grupo de respuestas que
han tenido escasa participacion, bien porque se
ha sefialado la opcién no sabe/no contesta, o
bien porque se ha dejado la respuesta en blanco
en un porcentaje en su conjunto superior al 20%,
catalogandose éstas como no interesa.

A continuacién se describen las respuestas a
las preguntas formuladas:

* Respuesta 1 (consenso). La practica tota-
lidad de los expertos (92,5%) se decantan
por el método de comparacion para calcular
el valor de una vivienda en el mercado libre;
un 35,8% apuesta por el método del coste;
en menor porcentaje apuntan al método re-
sidual (15,1%), método de actualizacion de
rentas (9,4%) y analisis cualitativo (7,5%);
y por ultimo, de forma testimonial, se citan
otros métodos: geoestadistica y econometria
espacial, catastro, analisis multicriterio, re-
gresién multiple, y knn-vecinos. Finalmente
el 3,8% de los encuestados dejan en blanco
esta pregunta.

Respuesta 2 (opinién conjunto). Por orden
de importancia, de mayor a menor, los ex-
pertos han optado por las siguientes cuali-
dades:

Superficie construida.

Estado de conservacion.

Calidades de la vivienda y antigliedad.
Nivel de renta disponible® y ascensor.

Pob=

o

En relacion con la cualidad nivel de renta disponible, cabe
resaltar que en la primera ronda se sefialé en 22 ocasio-
nes, y tras solicitar aclaracion en relacion con la respuesta
dada a la pregunta 17, el nimero se ha elevado a 40. Por
supuesto, el nivel de renta disponible se refiere al entorno
(jerarquizacion social) y no a una persona o unidad de con-
vivencia en concreto.

La superficie construida se ha sefialado un total de 40 ve-
ces: 22 ocasiones en primer lugar, 11 veces en segundo
lugar, 4 en tercer lugar y 3 en cuarto lugar.

La localizacion, en sus diversas denominaciones (entorno,
situacion, barrio), se ha marcado un total de 34 veces: 21
ocasiones en primer lugar, 6 en segundo lugar, 4 en tercer
lugar y 3 en cuarto lugar.

o

~
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Y en menor medida: proximidad al centro y al-
tura de la vivienda, calidad de urbanizacion,
comunicaciones y tipo de calle, etc.

Respuesta 3 (opinién conjunto). Entre las
cualidades citadas destacan la localizacion/
ubicacién y el programa (dormitorios y ba-
fos).

Respuesta 4 (consenso). Segun los exper-
tos, las cualidades mas influyentes, por or-
den de prioridad, son las siguientes: 1. Su-
perficie construida®; 2. Localizacién, entorno,
situacion’; 3. Antigiiedad®. Estado de conser-
vacién®. Calidades de la vivienda'® y 4. Nivel
de renta disponible.

Si analizamos las cualidades elegidas, resulta
que la primera opcion (superficie construida)
es obvia ya que sobre ella se aplica el precio
de repercusion de la vivienda expresado en
euros/m? construido.

Las cualidades que ocupan el tercer lugar: an-
tigliedad, estado de conservacion y calidades
de la vivienda, difieren poco entre si, de ahi
que se hayan agrupado.

En lo que respecta al nivel de renta disponible,
hay que indicar que el 69,6% de los expertos
que priorizaron la localizacién consideran que
el nivel de renta disponible esta incluido en
esa cualidad; no obstante, solamente se ha
contabilizado el nivel de renta cuando expre-
samente se ha sefialado esta cualidad por el
experto.

Por otra parte, hay que indicar que de las cua-
lidades elegidas: la superficie construida, la
antigliedad, el estado de conservacion vy las
calidades de la vivienda, son cualidades in-
trinsecas de la vivienda, mientras que la lo-
calizacion y el nivel de renta disponible son
las cualidades extrinsecas mas influyentes. Si
tenemos en cuenta esta circunstancia, y auna-
mos ambas cualidades, resulta que la locali-
zacion seria indiscutiblemente la cualidad mas
influyente.

8 La antigliedad se ha sefialado un total de 26 veces: 1 oca-
sién en primer lugar, 6 en segundo lugar, 15 en tercer lugar
y 4 en cuarto lugar.

9 El estado de conservacion se ha marcado un total de 26
veces: 1 ocasion en primer lugar, 7 en segundo lugar, 11 en
tercer lugar y 7 en cuarto lugar.

0 Las calidades de la vivienda se ha sefialado un total de 22

veces: 2 ocasiones en primer lugar, 7 en segundo lugar, 6

en tercer lugar y 7 en cuarto lugar.

El nivel de renta disponible se ha sefialado especifica-

mente con esta denominacién un total de 6 veces, 3 oca-

siones en primer lugar, 2 en segundo lugar, y 1 en cuarto
lugar.
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Respuesta 5 (no interesa). La participacion
global de los expertos relativa a los coefi-
cientes de ponderacion de los testigos ha
sido reducida (62,3%), siendo la abstencion
del 37,7%. Por tal motivo, debido a la baja
participacion se considera que las respues-
tas no son representativas.
Respuesta 6 (consenso). La mayor parte de
los expertos (79,2%) consideran que en el
periodo comprendido entre los afos 2003
y 2008 la vivienda ha estado mas o menos
sobrevalorada, mientras que el 11,4% estima
que la vivienda no ha tenido sobrevaloracion
en este periodo; por otra parte, el 9,4% res-
tante deja la pregunta en blanco.
Respuesta 7 (no consenso). En esta res-
puesta no existe unanimidad, estando repar-
tida la opinién, ya que el 47,2% considera
que la vivienda esta actualmente sobrevalo-
rada, y el mismo porcentaje estima que no
hay sobrevaloracion; por otra parte, el 3,7%
sefiala la opcion no sabe/no contesta, y el
1,9% deja la pregunta en blanco.
Respuesta 8 (consenso). El 77,4% de los
encuestados consideran que los criterios
utilizados para la homogeneizacion de las
muestras son mas o menos subjetivos,
mientras el que 13,2% estima que los cri-
terios son objetivos; por otra parte, el 9,4%
deja la pregunta en blanco.
Respuesta 9 (no interesa). En este caso no
hay coincidencia en las respuestas, ya que
el 47,1% de los expertos considera que ha-
bra discrepancias en el valor obtenido por
los tasadores, mientras que el 32,1% estima
que se llegara a un mismo valor; por otra
parte, el 18,9% sefala la opciéon no sabe/no
contesta, y el 1,9% de los encuestados ha
dejado la pregunta en blanco.

* Respuesta 10 (no consenso). Aunque no
hay coincidencia entre los expertos, existe
cierta desviacion a favor de los que consi-
deran que la valoracion es subjetiva (50,9%)
frente a los que estiman que es objetiva
(35,9%), mientras el 9,4% sefiala la opcion
no sabe/no contesta; por otra parte, el 3,8%
restante deja la pregunta en blanco.

* Respuesta 11 (no consenso). No existe

coincidencia entre los expertos. No obstan-

te, la mayoria considera que los testigos
de la oferta varian de fiables a muy fiables

(56,6%), mientras que el 34,0% estiman que

estos testigos son poco o nada fiables; por

otra parte, el 9,4% de los encuestados deja
la pregunta en blanco.

Respuesta 12 (consenso). En esta pregunta

se puede considerar que existe convergen-

cia entre las respuestas dadas por los ex-
pertos, ya que el 86,8% considera que los
testigos elegidos, son bastante o muy influ-
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yentes, mientras que el 5,7% estima que la
eleccion de los testigos es poco o nada influ-
yente; por otra parte, el 7,5% deja en blanco
la pregunta.

Respuesta 13 (no interesa). No existe co-
incidencia en la respuesta, ya que el 49,0%
considera que los métodos de valoracién
contenidos en la Orden ECO/805/2003 refle-
jan un valor real, mientras que el 30,2% es-
tima que no; por otra parte, el 17,0% sefiala
la opcién no sabe/no contesta, y el 3,8% res-
tante deja la pregunta en blanco.
Respuesta 14 (no interesa). En esta pregunta
tampoco existe coincidencia en la respuesta,
ya que el 41,5% considera que los métodos
de valoracion contenidos en la Ley de Suelo
reflejan un valor real, mientras que el 34,0%
estima que no; por otra parte, el 22,6% sefala
la opcion no sabe/no contesta y el 1,9% res-
tante deja la pregunta en blanco.

Respuesta 15 (no interesa). No existe co-
incidencia en las respuestas. El 43,4%
no es partidario de modificar la Orden
ECO/805/2003, mientras que el 28,3% si lo
es, por otra parte, el 24,5% sefala la opcién
no sabe/no contesta, y el 3,8% deja en blan-
co la pregunta.

Respuesta 16 (no interesa). No hay co-
incidencia en las respuestas. El 35,8% es
partidario de modificar el Reglamento para
adecuar el valor a la realidad del mercado in-
mobiliario mientras que el 34,0% no es parti-
dario de dicha modificacion; por otra parte, el
26,4% sefiala la opcién de no sabe/no con-
testa, y el 3,8% deja en blanco la pregunta.
Respuesta 17 (consenso). En esta pregunta
hay coincidencia entre los expertos, ya que
el 98,1% considera que el nivel de renta dis-
ponible es bastante o muy influyente, mien-
tras que el 1,9% deja la pregunta en blanco.
Respuesta 18 (no consenso). El 49,0% con-
sidera que los tasadores son independientes
y el 32,1% estima que no lo son; por otra
parte, el 18,9% senala la opcién no sabe/no
contesta.

Respuesta 19 (consenso). El 84,9% de los
encuestados considera que la valoracion in-
mobiliaria es subjetiva en sus diversos grados
(muy-bastante-algo), mientras que el 13,2%
estima que la valoracién es objetiva; por otra
parte, el 1,9% deja la pregunta en blanco.
Respuesta 20 (no consenso). El 58,5% de
los encuestados consideran que la subje-
tividad en la valoracion se debe al tasador,
mientras que el 49,1% considera que se debe
al método de valoracion empleado. Por otra
parte, se consideran otras causas de menor
relevancia cuyo porcentaje varian entre el
7,5% y el 1,8%. No contesta el 11,32% de los
encuestados.

428



* Respuesta 21 (no consenso). Aunque no
se alcanza el consenso, la mayoria de los
encuestados (64,2%) consideran que el ta-
sador debe tener una titulacion universitaria
especifica en valoracion, mientras que el
26,4% estima que no es necesaria, y €l 9,4%
sefala la opcion de no sabe/no contesta.
Respuesta 22 (no consenso). En esta cues-
tion, la mayoria (58,5%) considera que dos
tasadores de igual formacion no llegaran a
un mismo valor, mientras que el 34,0% con-
sidera que si; por otra parte, el 5,6% sefia-
la la opcién no sabe/no contesta, y el 1,9%
deja la pregunta en blanco.

Respuesta 23 (consenso). El 71,7% de los

encuestados considera que no se cumple la

expresion: «La vivienda vale lo que se paga
por ella», mientras que el 20,7% considera
que si. El 5,7% sefala la opcion no sabe/no
contesta, y el 1,9% deja la pregunta en blanco.

* Respuesta 24 (consenso). En esta cues-
tion hay coincidencia entre los expertos.
El 87,8% considera que la financiacion de
la vivienda es bastante o muy influyente, y
el 10,2% considera que tiene poca o nada
influencia. El 2,0% sefala la opcién de no
sabe/no contesta.

* Respuesta 25 (consenso). El 81,6% consi-
dera que los factores demograficos y el mo-
vimiento migratorio influye en el valor de la
vivienda, mientras que el 12,3% estima que
no. Por otra parte, el 6,1% sefala la opcion
de no sabe/no contesta.

* Respuesta 26 (consenso). El 91,8% con-

sidera que la tasa de paro y la inseguridad

laboral respecto al precio de la vivienda es
bastante o muy influyente; por otra parte, el

8,2% estima que es poco o nada influyente.

Respuesta 27 (consenso). El 73,5% de los

encuestados considera que el valor de la vi-

vienda esta directamente relacionado con la

financiacion, mientras que el 16,3% conside-
ra que no; por otra parte, el 10,2% sefiala la
opcién no sabe/no contesta.

Cuestiones que han alcanzado
el consenso entre los expertos

De acuerdo con las respuestas dadas por los
expertos, existe consenso en 12 de las 27
cuestiones elegidas que se corresponden con
las respuestas dadas a las preguntas 1, 4, 6,
8, 12, 17, 19, 23, 24, 25, 26 y 27. Por otra
parte, hay que indicar que la respuesta a la
pregunta 4, es consecuencia de las respuestas
dadas a las preguntas 2 y 3.

Con objeto de facilitar su analisis se ha variado
el orden inicial de la encuesta, agrupando ésta

QT

por materias afines, obteniéndose el siguiente
resultado:

1. Las cuatro cualidades mas influyentes
segun los expertos, por orden de impor-
tancia son:

a) Superficie construida.

b) Localizacion.

c) Antigliedad, estado de conservacion y
calidades de la vivienda.

d) Nivel de renta disponible (respuesta 4).

2. El nivel de renta disponible de la unidad
familiar en la compra de la vivienda es
muy influyente (respuesta 17).

3. Ha existido sobrevaloracién en el precio
de venta de la vivienda, en el periodo
comprendido entre 2003 y 2008 (res-
puesta 6).

4. Los expertos consideran que no se cum-
ple la expresion: «la vivienda vale lo que
se paga por ella» (respuesta 23).

5. La valoracién inmobiliaria presenta grado
muy-bastante-algo de subjetividad (res-
puesta 19).

6. El método de comparacién es el método
de valoracién mas utilizado por los pro-
fesionales del sector para determinar el
valor de la vivienda (respuesta 1).

7. Los criterios utilizados por el tasador para
la homogeneizacion de las muestras,
aplicando el método de comparaciéon son
mas o menos subjetivos (respuesta 8).

8. Los criterios utilizados por el tasador para
la homogeneizacion de las muestras, apli-
cando el método de comparacion, son
bastante o muy influyentes (respuesta 12).

9. Se considera que la financiacion de la vi-
vienda es bastante o muy influyente res-
pecto al precio de venta (respuesta 24).

10. Los factores demograficos y el movimien-
to migratorio influyen en el precio de la
vivienda (respuesta 25).

11. La tasa de paro y la inseguridad laboral
es bastante o muy influyente respecto al
precio de la vivienda (respuesta 26).

12. Esta directamente relacionado el valor de
mercado de la vivienda con su financia-
cion (respuesta 27).

Cuestiones que no han
alcanzado el consenso entre
los expertos

No existe convergencia en 7 de las 27 cues-

tiones antes indicadas, en concreto en las res-

puestas 7, 10, 11, 18, 20, 21 y 22, relativas a
los siguientes extremos:
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1. No hay consenso sobre la objetividad o

subjetividad de la valoracion inmobiliaria
(respuesta 10).
No obstante, en la respuesta 19 existe una
gran mayoria (84,9%) que considera que
la valoraciéon inmobiliaria presenta algun
grado de subjetividad, por lo que existe
una contradiccién entre las respuestas
dadas a las preguntas 10 y 19.

2. No hay consenso sobre la fiabilidad de

los testigos obtenidos del mercado de la
oferta en el mercado de comparacion (res-
puesta 11).
No obstante, si hay consenso en afirmar
que la valoracion inmobiliaria es mas o
menos subjetiva (respuesta 19), y en afir-
mar que los criterios utilizados por el tasa-
dor para la homogeneizacion de las mues-
tras, aplicando el método de comparacion
son mas o menos subjetivos (respuesta
8), asi como en afirmar que los criterios
utilizados por el tasador para la homoge-
neizacion de las muestras, aplicando el
método de comparacion, son bastante o
muy influyentes (respuesta 12). A la vis-
ta de estos resultados, se considera que
existe contradiccion entre las respuestas
dadas a la pregunta 11 en relacion con las
respuestas de las preguntas 8, 12 y 19.

3. No hay consenso sobre si los tasadores
son independientes o no (respuesta 18).

4. No hay consenso sobre los motivos que
originan la subjetividad en la valoracion in-
mobiliaria (respuesta 20).

5. No hay consenso sobre si el tasador debe-
ria tener una titulacion universitaria espe-
cifica en valoracion inmobiliaria (respuesta
21).

6. No hay consenso sobre si dos tasadores
de igual formacion llegaran a un mismo
valor de la vivienda (respuesta 22).

7. No hay consenso sobre si el precio de

venta de la vivienda esta actualmente so-
brevalorado (respuesta 7).
Por otra parte, hay que resaltar que las res-
puestas a las preguntas 5, 9, 13, 14, 15y
16 tienen un porcentaje superior al 20% de
la opcion no sabe/no contesta, o bien se
han dejado en blanco, indicandonos que
estas preguntas no han despertado el inte-
rés de los expertos, o bien han desechado
pronunciarse por otros motivos no expues-
tos. Entre éstas respuestas tenemos:

» Un porcentaje del 37,7% de los expertos
no se pronuncia sobre los coeficientes
de ponderaciéon a aplicar a los testigos
en la valoracion de la vivienda, conside-
rando las 4 cualidades mas influyentes:
superficie construida, localizacién, anti-
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gliedad, estado de conservacion y cali-
dad de la vivienda. (respuesta 5).

* No hay consenso sobre si dos tasadores
que valoren la misma vivienda, aplican-
do el mismo método de valoracion, pero
distinto programa informatico, llegaran a
un mismo valor (respuesta 9).

* No hay consenso sobre si aplicando la
Orden ECO/805/2003 el precio de la
vivienda obtenido refleja un valor real
(respuesta 13).

* No hay consenso sobre si aplicando el
método de comparacion recogido en el
Reglamento de la Ley del Suelo se ob-
tiene un valor real de la vivienda (res-
puesta 14).

* No hay consenso sobre la conveniencia
de modificar la Orden ECO/805/2003,
para adecuar los métodos de valoracion
a la realidad del mercado inmobiliario
(respuesta 15).

* No hay consenso sobre la conveniencia
de modificar el método de comparacion
en el Reglamento 1494/2011 de la Ley
del Suelo (respuesta 16).

Resultados de la consulta

Analizando las opiniones fundadas, recabadas
de los expertos del sector, extraemos una se-
rie de conclusiones que nos ayudaran, por una
parte, a profundizar en el conocimiento de la
teoria del valor, y por otra, a proponer nuevas
metodologias o reafirmar conceptos que se te-
nian asumidos, y que con el paso del tiempo, y
debido a causas externas como la fluctuacién
del mercado en el periodo de mayor sobreva-
loracion (burbuja inmobiliaria), se han ido des-
virtuando en una practica irreal, donde el pre-
cio de la vivienda se ha impuesto a su valor,
en un mercado que se ha caracterizado por
ser relativamente libre, mas bien opaco, imper-
fecto, y en la mayoria de los casos forzado.

En los dos subapartados precedentes se han
diferenciado, por una parte, las cuestiones que
han alcanzado el consenso entre los expertos,
y por otra, aquéllas que no han obtenido el
acuerdo deseado. Tanto unas como otras nos
arrojan luz sobre el tema. Unas porque cuen-
tan con el apoyo de la mayoria de los exper-
tos consultados, y que ademés son en cierta
medida consecuentes con la teoria del valor, y
otras, precisamente porque las distintas opinio-
nes formuladas sobre aspectos fundamentales
de la valoracién inmobiliaria no pueden pasar
desapercibidas, ni permanecer indiferentes, y
justamente, debe darse respuesta a esa dispa-
ridad de criterios puesta de manifiesto durante
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el proceso llevado a cabo, de forma que estas
cuestiones controvertidas también deben ser
analizadas y, en consecuencia, extraer las de-
bidas conclusiones.

A modo de resumen, con objeto de tener pre-
sente todas las cuestiones, tanto las que han
conseguido el consenso, como aquellas que no
lo han alcanzado, se hace necesario poner en
un mismo plano unas y otras. Asi por su rele-
vancia se mencionan los siguientes aspectos:

a) La localizacién en la que se incluye, entre
otros, el nivel de renta disponible del en-
torno, es la cualidad extrinseca mas influ-
yente en la valoracion de la vivienda. En
esta cualidad concurren los tres principios
basicos de la formacién de los valores ur-
banos: accesibilidad’?, jerarquizacion social
del espacio urbano™, y su cualificaciéon ur-
banistica defendida por multitud de inves-
tigadores.

La teoria de la accesibilidad fue adaptada
al caso urbano por Hurd, quién formulé la
siguiente reflexion:

«Puesto que el valor depende de la renta
economica y la renta econoémica de la loca-
lizacion, de la comodidad, y la comodidad de
la proximidad podemos eliminar los pasos in-
termedios y decir que el valor depende de la
proximidad» (RICHARDSON, 1975: 54).

Esta teoria consiste basicamente en consi-
derar que el precio de la vivienda depende
de su proximidad al centro urbano, enten-
diendo a éste como el centro comercial y
de negocios (CCN). La accesibilidad ha
tenido continuos cambios a partir de los
afios sesenta, destacando las aportaciones
de los economistas urbanos americanos:
Alonso (1964), Muth (1969), Mills (1972)
y Wingo (1972), entre otros; (cfr. ROCA,
1986:30); (cfr. NUREZz, 2009:20) y (cfr. FER-
NANDEZ, 2012:7). Por otra parte, el modelo
monoceéntrico ha evolucionado hacia otros
modelos mas complejos (multicentro) en
una busqueda de perfeccionar esta teoria
(cfr. CHiCA 1986: 88-90).

Otro pilar fundamental consecuencia de la
localizacion es la jerarquizacion social del
espacio urbano, que tiene sus origenes en
comportamientos sociolégicos, econémicos
y culturales:

2 Los primeros estudios adaptados para el ambito urbano
se inspiran en el modelo monocéntrico de Von Tinen,
quién desarrollo su teoria en el espacio rural.

3 En el caso de la vivienda se trata de una cualidad extrin-
seca asociada a la localizacion que viene dada por una

~
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«No es de desdenar la imagen social que se
ofrece con la ocupacion de ciertos lugares
de la trama urbana particular; segun el barrio
donde se encuentra el inmueble, la sociedad
o el segmento de la sociedad que lo apercibe,
interpreta una situacion del estado personal,
bien en cuanto a renta econédmica, bien en
cuanto a nivel cultural o de cualquier otra in-
dole, lo que deriva en su grado de aceptacion
en el estrato social correspondiente.

Es decir, la imagen dada y la opinién publi-
ca pueden ser elementos significantes del
valor de los bienes» (FERRANDO, 2004:30).
La importancia de la jerarquizacién social,
y por extension de la localizacién y del ni-
vel socioecondmico, como cualidades de
valor la encontramos también en multitud
de autores: (cfr. RocA, 1986: 36); (cfr. Mo-
RAL, 1991: 36); (cfr. SALINAS, 1994: 162);
(cfr. BALLESTERO, 1998: 24); (cfr. CABALLER,
2002: 144-5); (cfr. GALLEGO, 2004: 60); (cfr.
SILVAN, 1997: 88); (cfr. CARIDAD, 2008: 36);
(cfr. FERNANDEZ, 2012: 21); (cfr. ALCAZAR,
2012: 213), entre otros.

En cuanto a la teoria de la cualificacion
del espacio, los economistas urbanos se
refieren a este concepto como una exter-
nalidad de caracter urbanistico. Existe gran
cantidad de estudios empiricos realizados
en la década de los afios sesenta/setenta:
(cfr. RocA, 1986: 27-36); (cfr. CHICA, 1986:
90-6); (cfr. FERNANDEZ, 2012, 7-25); (cfr.
NUNEZz, 2009: 40).

En definitiva, existe coincidencia entre los
autores y los profesionales que han inter-
venido en la encuesta, en considerar la
importancia de la localizacién del inmue-
ble en la confeccién del valor de la vivien-
da, entendiendo a ésta como aglutinadora
de un conjunto de cualidad de valor: nivel
socioeconomico, proximidad a centro de
negocios, comunicaciones, dotaciones,
etc.

La financiacion de la vivienda es bastante
o muy influyente respecto al precio de ven-
ta, incidiendo también la tasa de paro y la
inseguridad laboral, asi como los factores
demograficos y el movimiento migratorio.
Todas estas cuestiones estan interrelacio-
nadas. Por otra parte, no hay que olvidar la
advertencia de McMichael relativo a la con-
cesion de excesivos créditos hipotecarios,
que unido a bajos tipos de interés puede

situacion concreta en la ciudad, y que tiene su origen en
aspectos sociales y econdémicos de los moradores.

4 La vivienda como bien fijo e inamovible se ve afectado

por la calidad urbanistica del entorno préximo.
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dar como resultado el aumento despropor-
cionado del precio de la vivienda y en suma
el colapso, hecho éste que se ha producido
en nuestro pais en el periodo de 2003 a
2008, y que aun sufrimos las consecuen-
cias:

«La propiedad inmobiliaria se relaciona es-
trechamente con el crédito [...]. Si no se
concediera crédito en forma de hipoteca, la
demanda de propiedades inmobiliarias seria
muy inferior de lo que es, pues no cabe duda
de que la falta de bonos hipotecarios restrin-
ge severamente el mercado. Por lo tanto, es
facil comprender que el préstamo hipotecario
estimula la demanda y provoca el alza de los
precios. Pero debe entenderse también que
un exceso de crédito —excesivos préstamos
hipotecarios— estimula la demanda hasta un
punto en que los precios resultan fabulosos
y trae como resultado un colapso» (McMi-
CHAEL, 1946: 23).

c) La valoracion inmobiliaria presenta algun

grado se subjetividad. Aunque no hay con-
senso cuando se pregunta directamente
sobre si la valoracién inmobiliaria es sub-
jetiva (50,9%) u objetiva (35,9%), lo cierto
es que el 84,9% de los encuestados con-
sidera que la valoracién es mas o menos
subjetiva.

Es interesante el razonamiento que hace
Roca sobre este asunto:

«El fundamento del método de comparacion
de mercado, tal y como es mayormente apli-
cado, se encuentra en el llamado principio
de sustitucién:

«El valor de un inmueble es equivalente al
de otros activos de similares caracteristica
sustitutivos de aquél».

Dicho principio se ha intentado objetivar en
su aplicacién practica, con notorio poco éxi-
to, por diversos autores, entre los cuales yo
mismo no soy una excepcion. La metodolo-
gia de comparacion, inherente al «principio»
de sustitucién, descansa en un empirismo
dificilmente justificable en si mismo.

Un ejemplo de este intento fracasado de
objetivar el método de comparacion de
mercado se encuentra en mi obra Manual
de Valoraciones Inmobiliarias. Ariel, Barce-
lona, 1986, en su capitulo V» (ROCA, 1997:
16).

En este mismo articulo, Roca se postula
por la utilizacién de modelos de regresion
y modelos de precios heddnicos con objeto
de enfrentar la induccién comparativa con
el método deductivo, a partir de la teoria
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e

~

de la localizacion espacial y de la discipli-
na urbana, corroborando empiricamente la
veracidad de los resultados obtenidos:

«Es necesario contraponer a la simple in-
duccién comparativa el método deductivo de
proponer un modelo explicativo [...].

Para ello la definicién estadistica del valor
de mercado, como precio mas probable
de formacidn/explicacién de precios hedo-
nicos, basados en un estudio concienzudo
y continuado del mercado inmobiliario, es
probablemente el instrumento técnico mas
adecuado para acercar la valoracién de
mercado a la finalidad Gltima de alcanzar un
conocimiento objetivo de la realidad» (ROCA,
1997:16-17).

Por otra parte, también es significativa la
reflexion de Medina, sobre la subjetividad
del tasador al aplicar el método de compa-
racion:

«Todo aquel, ya sea Sociedad de Tasacion
inscrita en el Registro de Sociedades de
Tasacion del Banco de Espafia, tenga o no
prestigio y nombre en el mercado, como todo
técnico valorador independiente debidamen-
te cualificado que pretenda mediante la apli-
cacion directa del Método de Comparacion,
justificar el valor de un determinado bien en
el mercado secundario, aunque actue con
la mas estricta ética y profesionalidad, esta
incurriendo en un altisimo grado de subje-
tividad y falta inconsciente de objetividad»
(MEDINA, 2003: 103).

El método de comparacion es utilizado por
la gran mayoria de los tasadores para cal-
cular el valor de la vivienda, concretamen-
te el 92,5%.

Los testigos utilizados por el tasador para
la homogeneizacién de las muestras en
la aplicacién del método de comparacién
son bastante o muy influyentes (86,8%).
Por otra parte, no existe consenso so-
bre la fiabilidad de los testigos, ya que el
56,6% considera que varian de fiables a
muy fiables, mientras que el 34% estiman
que son poco o nada fiables. En cuanto a
los criterios utilizados por el tasador para
la homogeneizacién de las muestra, el
77,4% de los encuestados consideran que
son mas o0 menos subjetivos.

Ademas del caracter mas o menos subje-
tivo indicado en el apartado c), debemos
tener en cuenta la desviacion de los pre-
cios de la oferta que se pueden producir
por diversas causas, y que en definitiva
separan precio y valor de la vivienda:
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«En la comparacién con otros inmuebles
similares también se hace preciso extre-
mar la prudencia, ya que los precios de
venta que nos pueda proporcionar el mer-
cado en un determinado instante pueden
ser producto de la necesidad o urgencia
de vender o por el contrario, en procesos
especulativos, consecuencia de un auge
temporal y no reflejar, por tanto, el verda-
dero valor» (FERNANDEZ, 1992: 24).

f) Los métodos de valoracion tradicionales (in-
cluido el método de comparacion) no han
sido capaces de detectar a tiempo la sobre-
valoracién de la vivienda durante la burbuja
inmobiliaria originada en el periodo 2003-
2008.

Con independencia de los factores que dan lu-
gar a la creacion de «burbujas especulativas»,
lo cierto es que en estos escenarios, nos en-
contramos con la imposibilidad manifiesta de
aplicar una metodologia basada en técnicas
comparativas que nos permita establecer el
valor real y objetivo de la vivienda, ya que las
muestras tomadas se ven afectadas por una
sobrevaloracion aleatoria y, por lo tanto, no
parametrizable.

En relacién con la sobrevaloracion de la vivien-
da ocasionada en el periodo mencionado, re-
sulta impactante el dato facilitado por Analistas
Financieros Internacionales (Afi) en el estudio
realizado para la Fundacion de las Cajas de
Ahorros (funcas), en el que indica que tenien-
do en cuenta la evoluciéon de las ratios prés-
tamol/valor (LTV), se estima que actualmente
habria cerca de 400.000 hogares (hipotecas)
cuya deuda viva superaria al valor de la vivien-
da (cfr. AFI, 2015: 59-60).

Si tenemos en consideracion los apartados c),
d), e) y 1), resulta que el método de compara-
cion es el método de valoracion mas utilizado
en la practica habitual para determinar el va-
lor de venta de la vivienda; que este método
es subjetivo; que los testigos utilizados son
bastante o muy influyentes, y no son todo lo
fiables que debieran; que para una gran ma-
yoria, los criterios utilizados por el tasador
para la homogeneizacion de las muestras son
mas 0 menos subijetivos; y finalmente, que el
método de comparacién no ha sido capaz de
detectar a tiempo la sobrevaloracion de la vi-
vienda, o bien el método se ha prestado a la
manipulacion de los resultados, debido preci-
samente a la falta de objetividad y fiabilidad de
los testigos elegidos por un lado, y a la falta
de criterios universales para homogeneizar las
muestras por otro.
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Necesidad de investigar
en nuevos modelos

A la vista de los resultados obtenidos, se de-
beria poner en entredicho la utilizacién del
método de comparacién y las técnicas basa-
das en la comparacién para la valoracién de
la vivienda hasta tanto en cuanto no se fijen
los parametros de las cualidades de valor que
influyen en su valoracion.

Debe quedar claro la diferencia del método
tradicional de comparacion respecto de otras
técnicas de comparacion basadas en métodos
estadisticos, cuyo objetivo final es la parame-
trizacion de las variables que explicar el valor.
No obstante, los resultados finales de estos
métodos se basan en la eleccion de muestras
de un mercado que puede estar distorsionado
por la sobrevaloracion.

Esto no quiere decir que el método de las va-
riables regionalizadas, método de los precios
hedoénicos, o redes neuronales artificiales no
sean de aplicacién en la valoracion inmobilia-
ria. Ahora bien, hay que tener en cuenta que
si los precios de partida estan adulterados el
resultado final también estara contaminado.

Por todo ello nos encontramos en la necesidad
de investigar en nuevos modelos de valoracion
para no incurrir en los mismos errores come-
tidos hace algunos afios, en donde el método
de comparacién ha sido el mejor aliado de la
sobrevaloracion y la formacién de la burbuja
inmobiliaria.

En consecuencia con lo anteriormente expues-
to, parece légico que la secuencia a seguir se-
ria: en una primera fase, determinar y definir
las cualidades de valor inherente al objeto
de tasacion; en una segunda fase, proceder
a la parametrizacion de cada cualidad, y en
la tercera y ultima fase confeccionar las ecua-
ciones de calculo, de forma que el valor del
bien, la vivienda en nuestro caso, se formara
por la concurrencia de todas y cada una de
sus cualidades previamente parametrizadas;
con ello se conseguiria objetivar al maximo la
valoracién, al tiempo que se podria determinar
el componente econdémico de cada una de las
cualidades independientemente si permane-
cen invariantes las restantes.

Un ejemplo de parametrizacion de las cuali-
dades de valor de la vivienda, tanto intrinse-
cas como extrinsecas, la encontramos en el
meétodo del andlisis cualitativo (cfr. SALINAS,
1994: 95-105), y un caso practico de este mé-
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todo en el calculo del valor de la vivienda de
nueva construccion en una zona de la ciudad
en la que no existen testigos comparables al
no estar aun edificada (cfr. DE LAMA, 2012:
153-8).

Conclusiones finales

A tenor de cuanto antecede, se deduce que
es necesario acometer nuevas propuestas
metodoldgicas de valoracion que tiendan a
objetivar al maximo la valoracién, eliminan-
do cualquier vestigio de sobrevaloracion, ya
que en caso contrario estariamos validando
precios de adquisicion superiores al valor real
de la vivienda, con el consiguiente perjuicio
para la unidad familiar/convivencia debido al
fuerte impacto que tiene la misma en su pre-
supuesto, gravando artificiosamente un bien
de primera necesidad que esta amparado por
nuestra Constitucion.
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