ASOCIACION
I ESPANOLA

DE ANALISIS
DE VALOR

16.10.2014

ESTANDARES PROFESIONALES DE LA ASOCIACION ESPANOLA DE ANALISIS DE VALOR (AEV)
PARA LA NORMALIZACION DE COMPARABLES



ASOCIACION
I ESPANOLA

DE ANALISIS
DE VALOR

La fiabilidad y rigor de los datos de mercado que sirven de base para aplicar el método de
comparacién son decisivos para la que las tasaciones que lo utilicen sean precisas y fiables, lo
que obviamente redundara en la homogeneidad de sus resultados, favorecera la credibilidad
de las tasaciones y de los profesionales que las llevan a cabo, y aportara seguridad al mercado
inmobiliario y a los principales usuarios de las valoraciones realizadas por las Sociedades de
Tasacion (en adelante SdT).

En el caso de Espafia, donde los precios aplicados en las transacciones reales no siempre estan
disponibles o son muy dificiles de obtener, y donde el ajuste de los precios de oferta también
tiene limites, la generacién de buenas practicas profesionales en la captacién y tratamiento de
los datos de mercado que pueden constituirse en comparables’, la jerarquizacién de su
fiabilidad y la transparencia de estos extremos, constituyen un elemento decisivo para la
credibilidad de las propias valoraciones. Ademads, el seguimiento de esas mismas practicas
servird para proporcionar a los agentes del mercado informacion util sobre la capacidad del
valorador para llevar a cabo, por ejemplo, valoraciones estadisticas masivas, en las que
disponer de una base de datos amplia y rigurosa es condicién imprescindible.

Como se acaba de comentar, un inmueble comparable es aquél que, por su grado de
homogeneidad tipoldgica, de uso y de situacidn, permite dar base a una valoracién en la que
se aplica el principio de sustitucion, que indica que un comprador (o un potencial inquilino) no
pagara mas por un bien de lo que pagaria por un sustituto del mismo que le produzca una
satisfaccion similar. Sélo los comparables sirven de soporte al método de comparacién, sea
para estimar el precio o la renta de mercado de un inmueble a valorar.

Por todo ello la AEV ha decidido desarrollar una propuesta para armonizar y mejorar las
practicas profesionales dirigidas a captar, y acumular en bases de datos, la informacién de
mercado que los valoradores y, en particular, las Sociedades de Tasacion, utilizan para
seleccionar los comparables posteriormente disponibles para el método de comparacion, asi
como las caracteristicas minimas que esos datos deben cumplir para poder ser efectivamente
usados como comparables en una valoracion.

Pues bien, las buenas practicas que luego se desarrollan parten de ese principio y, al operar en
muchos casos con ofertas debidamente ajustadas, también replican el mecanismo propio de
ese comprador informado, que se orientara en su juicio tratando de descubrir los precios

! Segun establece el articulo 4 de la Orden ECO 805/2003, acogiendo una definicion de general
aceptacion, los comparables son “Inmuebles que se consideran similares al inmueble objeto de
valoracién o adecuados para aplicar la homogeneizacién, teniendo en cuenta su localizacién, uso,
tipologia, superficie, antigliedad, estado de conservacién u otra caracteristica fisica relevante a dicho

”

fin”.
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alcanzados recientemente por bienes similares al que constituye su interés y, para ello
analizard las ofertas disponibles en ese momento de esos productos similares.

De todo ello resulta que los estandares que siguen tratan, en primer lugar de identificar las
fuentes de datos disponibles, para después armonizar los datos esenciales a cada uso y
establecer requisitos minimos (de integridad y detalle del propio dato, de su fiabilidad y del
control de su propio caracter comparable) para incorporarlos a una base de datos de
comparables.

En la medida que se pretende dotar de plena transparencia a esa calificacidn, ésta, ademas de
conseguir que sea muy precisa y rigurosa, debe ser homogénea sea quién sea quien la aplique.
Por ello los requisitos minimos y el procedimiento de calificacién que se proponen son
objetivos y muy granulares, contemplando como bdsico un tratamiento automatizado de los
datos que sea integrable en los mecanismos informdticos mas avanzados. Ello ha conducido a
que este estandar incluya cinco fichas, una por cada tipo de uso (viviendas, garajes, locales
comerciales, oficinas, naves industriales), que contienen los datos caracteristicos de un dato de
mercado para, en base a ellos, aplicar la métrica que permita calificar la calidad del dato.

Esas fichas no indican que sus datos sean los Unicos relevantes para aplicar el método de
comparacién ni que su construccién deba hacerse en un Unico proceso o de una manera
determinada. Al contrario, las SdT mantendran su libertad para obtener los datos de la ficha en
la forma que consideren mas oportuna y, desde luego, para basar el método de comparacion
en las variables que consideren relevantes en cada caso segln su propia experiencia, de
acuerdo con los procedimientos que tengan establecidos.

Los factores de calificacién objetivos que se definen en los presentes estandares dan lugar a
una métrica homogénea que, por el momento, produce un grado definido de calidad minima
del dato que, a su vez, constituye un umbral que determina los datos que no se podran utilizar
para aplicar el método de comparacion.

La continuidad natural de este estandar serd otro que establezca criterios sobre el propio uso
de los comparables, en el que se acogeran también las recomendaciones internacionales mas
recientes.

Los presentes estandares han sido elaborados por la Comisidon Técnica de la AEV, han estado
sometidos a consulta publica durante 3 meses, con especial atencidn al informe de todos los
asociados, el Banco de Espaiia y la Asociacion Hipotecaria Espafiola y, tras el oportuno debate
interno, la Junta Directiva los ha elevado a la Asamblea General de la AEV, que los ha
aprobado, con fecha 16 de octubre de 2014.
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Las SAT que estén asociadas a la AEV dispondran para asumir los presentes estandares hasta el
31 de Diciembre de 2016, y deberdan comunicar a la AEV los hitos de su implantacion para los
diferentes usos. No obstante, durante los primeros seis meses tras su publicacion los socios
podran para probar las fichas de cada uso, tanto respecto a los datos que integran como a su
calificacién, y proponer sugerencias a la Comisién Técnica.

Una vez ajustados sus procedimientos, si es que fuera necesario tal ajuste, lo comunicaran a la
Secretaria de la Asociacidon, asi como cualquier cambio significativo en los citados
procedimientos que pudiera incidir en el cumplimiento.
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ESTANDARES

ALCANCE

Los estandares se dirigen fundamentalmente a las sociedades de tasacién (en adelante SdT)
gue apliguen el método de comparacidn y sea cual sea la finalidad de la valoracion en la que lo
lleven a cabo.

No obstante, estos criterios se dirigen también a cualquier empresa que preste
profesionalmente servicios de valoracién de este tipo de activos si bien de manera
proporcionada a su tamafo, complejidad y continuidad de su actividad profesional en este
ambito >

CRITERIOS

Los estandares que los valoradores y en especial las SAT deben asumir en la captura, control y
calificacion de los testigos que pretendan utilizar como comparables son los siguientes:

Un comparable podrd ser utilizado en una tasacion siempre que cumpla los siguientes
requisitos:

a) Haya sido obtenido de una fuente de informacion vdlida.

b) El valorador, y en especial la SdT (sea a través del profesional que suscriba el
informe de tasacion o por otros medios) haya verificado la informacion y, caso de
proceder de una oferta, haya ajustado su precio.

c¢) La ‘antigiiedad’ de los datos sea inferior a 3 meses (o 6 meses en el caso de
municipios con poblacion inferior a 10.000 habitantes o de datos sobre inmuebles
no residenciales).

d) Haya sido sometido a un proceso de control por parte del valorador y, en
especial, por parte de la SdT.

e) Cuente con un minimo de datos (los bdsicos y obligatorios de las tablas adjuntas)
debidamente contrastados, que aseguren una calificacion minima (ver apartado
7) siguiente).

’ Desde esta perspectiva, los término “valorador” o “valoradores” que se emplean con frecuencia
durante el texto no deben ser entendidos como una referencia que incluya a profesionales individuales
que lleven a cabo este tipo de valoraciones de manera ocasional, ni desde luego a los profesionales que
presten sus servicios de valoracion a las SdT.
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El informe de tasacién deberd reflejar la naturaleza de las fuentes de informacidn utilizadas y
el proceso de verificacion y control seguido.

1) Captacion de comparables® y fuentes vdlidas de informacion.
Una fuente de informacidn sera valida siempre que sea independiente y primaria.

Se considerard que una fuente es independiente, cuando no tenga ningln tipo de interés
econdmico sobre el inmueble objeto del informe de tasacién distinto del que, seguin su
relacion con el bien, le corresponda. Asi, los propietarios tendran un legitimo interés en su
conservacién y explotacion y, cuando decidan ofrecerlo en venta o alquiler, en obtener el
importe mas alto de esa operacion; del mismo modo, un intermediario tendrd el interés propio
de esa profesion, variable seglin a quién represente (comprador o vendedor).

Se consideraran fuentes Primarias aquellas que actien como actores del proceso de
compraventa o alquiler y por tanto tengan acceso directo a la informacién fisica y juridica
relevante sobre el activo y las condiciones de la transaccion real o potencial.

Entre otras pueden considerarse fuentes Primarias, respecto a los datos a los que hayan tenido
acceso directo o producido, o en los que hayan intervenido o hayan producido, las siguientes:

e Promotores

e Propietarios particulares

e Agencias de Propiedad Inmobiliaria (APIs)

e Notarias y Registros de la Propiedad

e Juzgados (resoluciones publicas).

e Boletines Oficiales (anuncios de adjudicaciones)

e (atastro

e Entidades Financieras (respecto de activos propios)

e Las propias tasaciones, especialmente respecto de los datos fisicos del
activo *

* Debe recordarse aqui que el punto primero de los Estandares aprobados por la AEV el 19 de julio de
2013 sobre “Medios Técnicos y humanos de los que deben disponer las ST para abordar las actividades
de valoracidn, indican expresamente que “El departamento encargado de la realizacidn de valoraciones,
incluidos los responsables de la captacion de datos e informacién de mercado y los que se ocupan del
control de las tasaciones, actuaran con total independencia de los restantes con que cuente la SdT....”

* Los valores estimados por las tasaciones solamente pueden usarse para construir bases de datos pero
no como comparables.
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Por el contrario, seran consideradas fuentes Secundarias de informacion aquellas que no
tengan acceso directo a la informacion sobre el activo o las condiciones de la transaccién.
Entre otras, pueden considerarse fuentes secundarias de informacidn las siguientes:

e Portales de Internet

e Prensa
e Radio
o TV

e Carteles Publicitarios
e Folletos Informativos
e Porteros

2) Verificacion de Comparables

Los valoradores, y en especial las SdT, sea a través del profesional que suscriba el informe de
tasacién, o por otros medios, deberdn establecer contacto directo con la fuente de
informacidn Primaria a fin de recabar y verificar con el mayor rigor posible la veracidad y
congruencia de todos los datos necesarios para la elaboracién de todo informe de tasacion.

Junto con el comparable quedara constancia escrita de los datos de identificacidn de la fuente
primaria empleada en cada caso

Ademads de sobre su identificacién inequivoca, y entre otros, serd necesario realizar un
contraste sobre las siguientes caracteristicas del activo:

e Naturaleza de su superficie (util / construida / construida con zonas
comunes / terrazas...)

e Caracteristicas del edificio (ascensores, calefaccién, etc.) y localizacién en
el mismo (interior vs exterior, soleamiento, ...) y calidad de sus materiales

e Antigliedad y Estado real de conservacion del inmueble (fecha y alcance de
la Gltima reforma...)

e Precio de Partida (con o sin anejos / renta bruta o neta...)

Las fuentes Secundarias de informaciéon podran ser Unicamente utilizadas como medio de
acceso a la fuente Primaria y por tanto serd necesario un proceso de verificacién posterior con
la fuente Primaria. En caso de no poder realizarse el contraste con la fuente Primaria, o ser
este sdlo parcial, quedara constancia de tal circunstancia, asi como de la fuente concreta de la
que proceda el dato.
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3) Ajuste de Precios de Oferta

La ausencia de informacion publica sobre transacciones determina que en la mayoria de las
ocasiones la informacién disponible en el mercado se refiera a precios de oferta.

Este hecho exige que la informacion de mercado asi obtenida deba ser corregida para
asimilarla a los precios reales de transaccion.

Para ello, siempre que no exista informacién precisa sobré precios de transaccion, los
valoradores, y en especial las SdT, sea a través del profesional que suscriba el informe de
tasacién, o por otros medios, deberan, si se trata de un oferente con capacidad para ello y
fuera posible, mantener un proceso de negociaciéon con la fuente primaria que permita
estimar el precio real al que estaria dispuesta a realizar la transaccion.

En funcidn de este proceso de negociacion (y de las caracteristicas reales del activo y del
mercado en que se encuentra), la SdT, sea a través del profesional que suscriba el informe de
tasacion, o por otros medios que aseguren la intervencion de un perito experto, debera ajustar
el precio de oferta inicial para estimar, con la mayor fiabilidad posible, cual seria el precio de
mercado (transaccion real) atribuible al activo.

Los valoradores, y en especial, las SdT, sea a través del profesional que suscriba el informe de
tasacioén, o por otros medios, dejaran constancia del precio pubico o inicial de oferta junto al
precio finalmente tomado como valor comparable.

Las caracteristicas heterogéneas del mercado inmobiliario hacen que la experiencia y el
conocimiento del mercado local del valorador, y especial de la SAT y de sus tasadores, sean
parte esencial del proceso de valoracion. El trato con los actores del mercado, el conocimiento
de los porcentajes de descuentos habituales en cada subsector y los tiempo de
comercializacién resultan esenciales para calibrar la diferencia entre los precios de oferta y los
de transaccion.

Tanto en esta tarea de ajuste, como en las anteriores de captacién y verificacion de
comparables, y sin perjuicio de respetar la autonomia y criterios propios del profesional que
elabore el informe de tasacién en el que se utilicen los comparables, la SAT deberd emitir
instrucciones para asegurar la homogeneidad y calidad de los procedimientos empleados en
dichas tareas y la correcta aplicacidn de la metodologia seguida por la sociedad.
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4) Control de calidad de los datos

Antes de su integracion efectiva en las bases de datos de comparables, los valoradores, y en
especial las SAT dispondran de procedimientos normalizados de verificaciéon de los datos
captados a fin de asegurar que cumplen con los requisitos minimos establecidos en estos
estandares y demas aplicados por la propia sociedad.

Ademas de los controles empresariales necesarios para asegurar que los comparables reflejan
efectivamente la realidad y cumplen con los requisitos mencionados en los puntos 1), 2) y 3)
precedentes, dichos procedimientos comprenderan, al menos, los siguientes pasos:

4.1 Los valoradores, y en especial las SdT, desarrollaran, a partir de un ndmero suficiente
(estadisticamente relevante) de comparables homogéneos e integros, procedente de sus
propias bases de datos, criterios de seleccidon y validacion de los nuevos comparables
atendiendo a su precio y tipologia. Esos criterios deberdn ser revisados y aprobados
anualmente.

En particular, se realizaran controles especificos sobre las siguientes caracteristicas del testigo:

a) Tipologia: que alcanzara a la tipologia, superficie y programa del comparable a fin de
comprobar que sus caracteristicas son congruentes con el producto o productos
tipicos de la zona en que se encuentra.

b) Valor: que alcanzard al precio global y unitario asignado al comparable a fin de
comprobar que su precio es congruente con el producto o los productos
caracteristicos del drea en que se encuentra.

Para ello, los valoradores, y en especial las SAT, deberan disponer de un sistema que
permita definir y actualice Areas Homogéneas de Valor u otros métodos de
discriminacién de comparables que aseguren la comparacion entre inmuebles que
sean alternativas reales de compra para un potencial interesado en la del inmueble a
valorar.

La pertenencia a una determinada zona geografica y la cercania son, sin duda,
elementos muy relevantes en la identificacién del grado de congruencia valorativa de
un comparable. Sin embargo, ello no implica ni que las Areas Homogéneas de Valor
sean necesariamente espacios continuos, ni que sean idénticas para las diferentes
tipologias de inmuebles. Ademds, en casos donde en un mismo ambito territorial
conviven tipologias muy diferentes o productos inmobiliarios muy heterogéneos por
diferentes razones, puede ser conveniente el uso de otros métodos de discriminacion
del valor.
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La metodologia empleada para determinar las Areas Homogéneas de Valor, sus
valores medios y rangos minimos y mdaximos, asi como la de los otros métodos de
discriminacién de comparables, sus principales parametros y los supuestos en los que
se aplican, constardn por escrito en un documento que se revisara anualmente.

4.2 Los comparables que resulten incongruentes con las tipologias o valores resultantes de los
controles especificos citados en el punto anterior no podrdn integrarse en las bases de datos
utilizadas para la aplicacidon del método de comparaciéon a menos que:

- se haya verificado especificamente la realidad de los datos propios del testigo y las
razones de la citada incongruencia, y

- de esa verificacion resulte que el dato es cierto y puede contribuir adecuadamente a
tipificar nuevos productos en la zona de que se trate o nuevos precios caracteristicos.

Ademas, la incongruencia podra no ser tenida en cuenta cuando se disponga de informacidn
interna suficiente para completar y/o contrastar la informacion esencial del comparable, bien
por haber valorado el mismo inmueble o por disponer de otras fuentes de informacion que lo
permitan.

En ambos casos, la incorporacion del comparable a la base de datos deberd justificarse en
documento interno a disposicidn del supervisor y de la auditoria interna.

Los procedimientos de control precedentes serdn auditados regularmente por la auditoria
interna de la sociedad.

5) Trazabilidad

Los valoradores, y en especial las ST, mantendran en todo momento registro del tratamiento
a que hayan sometido a la informacién facilitada por las fuentes de sus datos de mercado, de
forma que permita comprobar su origen y las correcciones internas realizadas a la misma.

6) Contenido factico de un comparable

Las tablas incluidas en la primera pestafa de cada una de las Fichas Excel de inmuebles
comparables tipo (vivienda, local comercial, oficina, nave industrial y aparcamiento) que se
anexan a este documento recogen, para cada uno de esos posibles tipos de comparables, los
campos de informaciéon minimos necesarios (los que se reflejan como basicos y obligatorios
simultaneamente ) que deben recopilar los valoradores, y en especial las SdT, para utilizarlos

10
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en el método de comparacién, asi como los demds que, al menos, se consideran Utiles a ese
fin.

Los datos que carezcan de cualquiera de los campos minimos necesarios no podran utilizarse
al aplicar el método de comparacion, pero si podran servir como referencia, en lo que sea
procedente, para otros estudios o tareas ajenas a la valoracion.

7) Calificacidn de los datos obtenidos

La calificacién se llevara a cabo en funcién de la integridad de esos datos, de su forma de
captacién y del grado de comprobacion realizado por quién haya captado el dato, aplicando las
tablas incluidas en la segunda pestafia de cada una de las Fichas Excel de inmuebles
comparables tipo (vivienda, local comercial, oficina, nave industrial y aparcamiento) que se
anexan a este documento. En dicha pestafa, se incluye el método que los valoradores, y en
especial las SAT deberan respetar para calificar de forma homogénea y objetiva la calidad y
fiabilidad de cada dato a efectos de su potencial uso en el método de comparacién.

El resultado del proceso de calificacion determinard si el comparable de que se trata redne o
no las condiciones minimas de calidad (integridad y fiabilidad) necesarias de cara a su uso en
el método de comparacion. Asi, los comparables a los que se asigne un NIVEL DE CALIDAD
BAJO (identificado con la letra E sefialada en las fichas correspondientes), no podran utilizarse
al aplicar el método de comparacidn, pero si podran servir como referencia, en lo que sea
procedente, para otros estudios o tareas ajenas a la valoracion. Tal nivel se define del siguiente
modo:

NIVEL DE CALIDAD DE LA INFORMACION BAJO

Dato con informacion basica, obtenido por el tasador de distintas fuentes de
informacion, sin comprobacidn ni negociacion de simulacion de compra. Informacion
no contrastada documentalmente y/o sin visita interior al inmueble.

En los informes de tasacion se dejard constancia, junto con su localizacién y demas
caracteristicas relevantes, de que todos y cada uno de los comparables empleados en la
tasacion de un determinado inmueble tienen un nivel de calidad suficiente.

Sin perjuicio de lo anterior, los procedimientos de calificacién contenidos en las fichas podran
ser utilizados por las SdT para calificar, atendiendo a su integridad y fiabilidad, los comparables
admisibles en diferentes grados de calidad. En ese caso, solicitaran a la AEV los niveles
armonizados que sugiera aplicar en ese caso, bajo la perspectiva de que la aplicacién de los
factores de calificacion a los comparables incluidos en la base de datos de cualquier SdT que

11
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opere regularmente en el mercado espafiol no deberia dar lugar a un resultado que mostrase
una calificacién global de excelente, pero tampoco deberia suponer, dadas las practicas
comunes a las SdT, el menosprecio de su calidad para los fines perseguidos.

En realidad, la dificultad de alcanzar, en muchos de los comparables que no provienen de
valoraciones en las que se disponga de informacion completa e individualizada del inmueble,
parte de la informacién incluida como conveniente, o las dificultades para asegurar la absoluta
fiabilidad de las informaciones obtenidas en el mercado, justifican que una calificacién media
sea la mas esperada para las bases de datos.
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