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1. RESUMEN Y ABSTRACT, PALABRAS CLAVES Y KEYWORDS
RESUMEN

Este trabajo tiene por objetivo analizar la evolucién del sector de la valoracion
inmobiliaria en Espafia a través de tres periodos claves que son el periodo precrisis entre
1996 y 2006, la crisis de las subprimes y el periodo postcrisis desde 2007 hasta hoy.
Efectivamente, se notd a lo largo del tiempo que es un sector que encuentra varios
problemas a nivel del control y de su regulacion lo que genero la tragedia que vivimos
con la crisis de las subprimes. Esta crisis se revela caracterizada como una crisis de
valores debido al conflicto de interés que fue la razén principal de este descontrol y
especulacidn sobre los precios. Desde algunos afios, el sector se ve de nuevo confrontado
a una subida de los precios de la vivienda lo que generd un gran miedo de repetir una

crisis y destaco la falta de medidas tomadas después de la crisis.

Hoy en dia, el mercado tiene nuevas necesidades que se caracterizan por mas
confianza y mas seguridad. Por este motivo, cada vez mas empresas estan integrando
nuevas acreditaciones tal como el Internacional Valuation Standards of Council (IVSC)
y la Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) que promueven la armonizacion del
sector al nivel internacional con estandares globales. Ademas, promueve un sistema de
regulacion que permite tener mas control en las valoraciones emprendidas, de formacién
para permitir formar a profesionales con altos habilidades y conocimiento, un codigo ético
que subraya la importancia de actuar con integridad, respecto, confianza y de ser
responsables de sus actos y por fin, el uso de Best Practices dirigidas a mejorar la calidad
del trabajo en cada etapa de la valoracion. Estas acreditaciones proponen estandares

indispensables e imprescindibles para paliar a los fallos actuales en este sector.

Este analisis asi que algunos testimonios de miembros del RICS, permiten de
poner en relieve que esta acreditacion representa sin duda el futuro de la profesion y puede
permitir de llegar a un mercado mas sostenible. Sin embargo, hay que subrayar algunas
limitaciones relativo al mercado inmobiliario espafiol. Efectivamente, el RICS se queda
una préactica poca desarrollada y conocida porque sélo lo aplican las grandes empresas lo
que representa un porcentaje de las empresas del sector muy pequefio. Ademas, la
formacion en Espafia tiene menos rigor comparado a Inglaterra donde los profesionales
reciben desde el principio de sus carreras una formacion integral. Asi, se puede concluir

que el RICS puede tener una influencia en el sector de la valoracion porque dispone de



todos los requisitos para mejorar las practicas. Sin embargo, existe un gap entre Espafa
y los otros paises ya que existe todavia una falta de consciencia por parte de los
profesionales sobre las necesidades de estas normas y también porque estas normas se

aplican con menos rigor y concienciacion.
PALABRAS CLAVES

Sector inmobiliario / Valoraciéon inmobiliaria / Crisis de las subprimes / Royal Institution
of Chartered Surveyors (RICS) / International Valuation of Standards (IVS) / Normas
internacionales / Conflicto de interés / Etica / Regulacion / Confianza / Calidad del trabajo
/ Mercado sostenible

ABSTRACT

This aims to analyse the evolution of the valuation of real state sector in Spain
through three key periods: pre-crisis period between 1996 and 2006, subprime crisis and
post-crisis period from 2007 to our days. Indeed, over time, we can see that several
problems arise at control and regulation levels that generated the subprime crisis. This
crisis is distinguished by an ethical crisis cause by conflict of interests that caused a
turnoil and price speculation. On the most recent years, the real state sector faces a new
price spike which increased general fear and highlight the lack of action taken after the

previous crisis.

Nowadays, the market has new needs characterised by the need of increased trust
and security. For this reason, more companies are taking new accreditations such as
International Valuation Standards of Council (IVSC) or the Royal Institution of
Chartered Surveyors (RICS) which promote global standards of the sector at
international level. For more, it promotes a regulation system that enables increased
control to valuation undertaken, increased training for highly skilled professionals with
greater knowledge, a code of ethics that underlines the importance integrity, respect,
trust, responsibility for the actions taken and use of Best Practices directed to improve
overall work quality at each valuation stage. These certifications suggest crucial

standards to overcome the actual errors of the sector.



This analysis along with RICS’s members testimonials, allow the highlight of this
accreditation as the future of the sector, leading to a more sustainable market. However,
RICS remains an underdeveloped and underknown practice as only few big companies
apply it which represents a low market share. For more, training in Spain is less thorough
compared to England where professionals get a comprehensive training since the
beginning. Thus, we can conclude that RICS can have an influence in the valuation of
real state sector as it comes with all requirements for best practices. However, there still
exist a gap between Spain and other countries as there is a lack of consciousness from
professionals about these policies and how these policies are applied with less

thoroughness.
KEYWORDS

Real Estate / Valuation / Subprime Crisis / Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS) / International Valuation of Standards (IVS) / International Standards / Conflict
of Interests / Ethics / Regulation / Trust / Work Quality / Sustainable Market



2. INTRODUCCION

Desde 2014, la economia espafiola se esta recuperando por primera vez después
de la crisis de las subprimes en 2007. Esta fase de expansion se destaca sobre todo a través
del mercado inmobiliario que ha experimentado una gran evolucion. De hecho, en 2018,
las compraventas de inmuebles acercan de nuevo a niveles que no se habian visto desde
la crisis y que supone un incremento del 12,4% en comparacion al afio anterior. Este
crecimiento del mercado inmobiliario no es homogéneo en todo el territorio espafiol,
siendo mas fuerte en cuatro comunidades auténomas que son la Comunidad de Madrid,
Catalufia, la Comunidad Valenciana y Andalucia. La compraventa de vivienda de
segunda mano es la operacion con el impacto mas fuerte sobre este alza. Por otra parte,
el sector de la construccion se esta recuperando también debido a la multiplicacion de los
proyectos de obra nueva cifrando un aumento del 25% en 2018 comparado con 2009. Por
tanto, hay que subrayar que estas estadisticas todavia estan muy lejos de los afios de la

burbuja.

Otro factor que es imprescindible tomar en cuenta a la hora de analizar la
expansion del sector inmobiliario, es el precio de la vivienda. Al principio del 2019, se
marcé un alza del 8,09% en comparacién al mismo periodo en el afio anterior. Este nivel
de precio supone el aumento mas fuerte que se ha registrado desde la crisis. Ademas, el
sector se estd beneficiando de tipos de interés histéricamente bajos. Este escenario se
asemeja de manera preocupante a la situacion del periodo antes de la crisis. Sin embargo,
los expertos del sector no quieren hablar de una nueva burbuja inmobiliaria dado que es
normal que los precios suban después de un periodo a niveles tan bajos. En esta evolucion
cabe destacar la importancia del sector de la valoracion inmobiliaria, el cual, siendo

vigilado con lupa.

Tras la crisis de las subprimes, muchas teorias fueron emitidas para determinar los
factores que contribuyeron a detonar esta crisis. Muchas de ellas concluyeron que el
sector inmobiliario tuvo una gran responsabilidad en su inicio. El periodo entre 1996 y
2006, se caracteriz6 por un fuerte aumento del precio de la vivienda, rapido y constante,
en un contexto de niveles bajos de interés y con un incremento relevante de los préstamos
hipotecarios de alto riesgo. Por otra parte, se puso en relieve la importancia y la
responsabilidad del sector de la valoracion inmobiliaria en el establecimiento de estos

niveles de precios tan altos.



En efecto, tras la crisis, se denuncio la falta de transparencia en las valoraciones
emprendidas por las instituciones de valoracion de los activos inmobiliarios, pero también
relativo a los créditos otorgados por las entidades financieras. Los agentes involucrados
tuvieron un papel importante en el incremento de los precios y del riesgo sobre los
créditos, privilegiando asi sus intereses personales y perjudicando los intereses generales.
En consecuencia, los agentes del sector de la valoracion inmobiliaria junto con los agentes
del sector financiero abusaron de la situacion para generar cada vez méas beneficios, sin
tomar en cuenta los perjuicios que eso generé a todas las familias que no pudieron hacerse

carga de sus deudas.

Esta crisis puso en relieve los fallos correspondientes al sector de la valoracion
inmobiliaria y la necesidad, en el periodo postcrisis, de mejorar sus normas y su
regulacién, asi como generar de nuevo confianza con los clientes. A partir de este
momento, aparecieron nuevas normas nacionales promulgadas por el Estado, pero
también, el desarrollo de asociaciones internacionales que promueven la adopcién de
normas internacionales en las entidades de valoracion con el fin de armonizar el sector al
nivel mundial y favorecer su desarrollo de manera controlada. Estas normas
internacionales llegan en un contexto de globalizacion cada vez mas fuerte, que obliga a
hacer frente a nuevos retos y, como consecuencia, que obliga ain méas a fortalecer,
mejorar y regular el sector de la valoracion inmobiliaria al nivel mundial. Por otra parte,
las empresas trabajan cada vez mas en un &mbito internacional lo que impone el uso de
modelos de valoracion universales para facilitar los intercambios y la comprension de los

datos.

El contexto actual del mercado inmobiliario espafiol pone en evidencia las
preocupaciones de conocer de nuevo una burbuja. Ahora mas que nunca, el cliente
necesita que lo tranquilicen. Por eso, necesita tener confianza en las entidades de
valoracion y dichas entidades tienen que revisar su manera de actuar favoreciendo la
transparencia y mejorando sus préacticas. La regulacion del sector es mas que nunca un

factor clave que hay que tener en cuenta.

Esta investigacion se centra en dos objetivos concretos que son, primero, analizar
el impacto de la crisis financiera de 2007 sobre el mercado de la valoracion inmobiliaria
y poner en relieve las medidas tomadas después de la crisis, para comprobar el impacto

real que las mismas han tenido. Segundo, estudiar los principios y normas de valoracion



internacionales aplicables al sector inmobiliario con el fin de medir su impacto real y

estimar en qué medidas pueden ayudar a aplicar mejores practicas en este sector.

Para este analisis, nos centraremos en el mercado espafiol puesto que fue uno de
los paises mas sacudidos por esta crisis y también porque tiene caracteristicas propias que
le diferencio de otros paises en este sector. Trataremos de analizar las caracteristicas y la
evolucidn de la situacion del mercado de valoracion inmobiliaria en Espafia en el periodo
precrisis de 1996-2006 y postcrisis 2007-2019. Es imprescindible estudiar cuales fueron
los factores y fallos claves de esta crisis y analizar las consecuencias y la manera en la

que impacto el sector en los afios posteriores.

Ademas, estudiaremos las medidas tomadas después de la crisis tanto al nivel nacional

como internacional, con el fin de analizar y medir su impacto en el sector de la valoracion.

Para cumplir con los objetivos de la investigacion, hemos seguido la siguiente

metodologia:

En primer lugar, vamos a analizar las caracteristicas y la evolucion del mercado
inmobiliario espafiol a través de tres periodos claves que son el periodo anterior a la crisis
de 2007, la crisis en si misma y el periodo posterior a la crisis. El analisis de los dos
primeros periodos va a servir como base para entender el funcionamiento del sector
inmobiliario en Espafia y para poner en relieve los problemas encontrados. El analisis del
tercer periodo sirve para analizar el impacto de la crisis en este mercado y estudiar los

cambios en su evolucién.

En segundo lugar, trataremos de explicar la necesidad de mejorar la regulacién
del sector de la valoracion inmobiliaria, analizando el desarrollo de las normas
internacionales propuestas por dos asociaciones internacionales que son: el Internacional
Valuation Standards of Council (IVSC) y la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS). Hemos elegido estas dos asociaciones porque son las asociaciones que proponen
las normas mas adecuadas a las necesidades actuales del sector y que tienen el mayor

impacto y reconocimiento al nivel mundial.

En tercer lugar, se estudiard la implementacion del RICS en el sector de la
valoracion a través de la realizacion de cuatro entrevistas con profesionales acreditados o
en formacion. Es importante ver mas alla de la teoria y conseguir testimonios de personas

que se enfrentan a estos retos en el dia a dia en su trabajo. Estas entrevistas van a servir



para exponer la opinién de estos profesionales sobre las normas del RICS y medir en qué
proporcion estas normas tienen un impacto en el mercado y como pueden ayudar a
mejorarlo. Sus experiencias nos permiten de tener una vision mas concreta y realista de
la influencia del RICS y sobre todo ver la realidad de la situacion actual, a la cual, se

enfrentara el mercado de la valoracion inmobiliaria.
Esta investigacion esté estructurada en las siguientes partes.

En la segunda parte, trataremos de estudiar, de la manera mas consistente
posible, las caracteristicas del sector inmobiliario en cada periodo establecido
previamente. Respeto al periodo precrisis, analizaremos las caracteristicas de la oferta y
de la demanda para contextualizar la situacion del mercado y poder compararla mas
adelante. Después, estudiaremos la crisis de las subprimes a través la dimensién de los
problemas que se destacaron durante este periodo tales como que esta crisis se puede
caracterizar como una crisis de valores, que existe una falta de formacion sobre los
aspectos financieros por parte de los valoradores y una falta de ética relativa a la falta de
transparencia y conflictos de intereses. Para terminar, se analizaran las caracteristicas del
sector inmobiliario después de la crisis para destacar qué medidas fueron tomadas, para

evitar que se produzca de nuevo una crisis de tal magnitud.

En la tercera parte, analizaremos los principios y normas aplicables al sector de la
valoracién. Este analisis se va a realizar, primero, a través del estudio de las normas
internacionales de valoracion (International Valuation Standards, I1VS). Estas normas se
articulan sobre cincos conceptos y principios generales de valoracion que son: el &ambito
de trabajo, la investigacion y el cumplimiento, el informe de valoracion, los bases de
valores y los métodos de valoracion. Segundo, se va a estudiar el RICS con la definicidn
de su modelo y de sus criterios con el fin de entender en qué consiste este 6rgano y cual
es su historia. A continuacion, estudiaremos sus estandares y objetivos a través de sus
normas de conducta y de su norma de regulacion. Por fin, se examinara en detalle su libro
de “oro” conocido como ¢l Red Book que nos va a permitir estudiar sus caracteristicas,

sus requisitos de aplicacion relacionados a sus normas y sus Best Practices.

En la cuarta parte, se reportard las diferentes entrevistas realizadas con
profesionales del RICS cuyo objetivo es ofrecer un aspecto real y concreto de su

utilizacion en el mundo profesional de la valoracion.



Por ultimo, en la quinta parte, formularemos las conclusiones destacando los
elementos claves del estudio e identificando posibles limitaciones y lineas de

investigacion futuras.



3. EL SECTOR INMOBILIARIO ESPANOL

La actividad del sector inmobiliario contribuye al crecimiento econémico vy al
empleo asi que aporta una contribucién importante al PIB en todas partes del mundo. Una
de sus funciones principales consiste en facilitar el acceso a la vivienda que responde a
las necesidades fundamentales de la gente. En otras partes, el sector inmobiliario
contribuye al desarrollo de los paises a través de la construccion y la rehabilitacion de
edificios, residenciales, comerciales, industriales, oficinas, hospitales, culturales,

deportivos, etc., que permiten de mejorar y ofrecer mejores condiciones y calidad de vida.

Es un sector que evoluciona mucho a lo largo del tiempo y que conoce varios
ciclos en su desarrollo. Ademas, es un sector bastante fragil ya que estd estrechamente
relacionado a la economia y al mercado financiero por lo que evoluciona acorde. La
globalizacidon de estos sectores incrementa ain mas los riesgos y consecuencias que

pueden estar generados en caso de periodos desfavorables.

Fue el caso con la crisis de las subprimes. Iniciada en Estados-Unidos, esta crisis
tomo a lo largo del tiempo una dimension internacional y empez6 a sentirse en Espafia a
partir del afio 2008. Esta crisis fue sin precedentes y frend el momento méas importante y
duradero de crecimiento que el pais habia conocido entre 1996 y 2006 con un crecimiento
del PIB de 53,89% (Anexo 1, llustracién 1). Estos 10 afios de expansion habian permitido
una reduccién notable del desempleo lo que habia generado un aumento de la riqueza y
del nivel de vida. El sector inmobiliario tuvo un papel notable en este crecimiento al nivel
de la produccion, pero también al nivel del empleo y del valor afiadido que habia
generado. Sin embargo, Espafia fue afectada por diferentes crisis, de deuda publica,
financiera e inmobiliaria. Estas crisis sistematicas crearon, como consecuencia, una
fragilidad en la estructura econdémica del pais, obligando a realizar un ajuste importante
en la industria inmobiliaria (Otero Moreno & Garcia Lomas, 2015). A partir del afio 2014,
la economia espafiola esta dando signos de recuperacion con un alza de 1.8% del PIB en
precios de mercado comparable con 2013, después de una larga recesién cuyas
consecuencias han sido, en muchos aspectos, dramaticas. Hoy en dia, la economia
espafiola se encuentra en una fase de crecimiento economico que sigue creciendo.
Efectivamente, en el periodo de 2014-2018, se aprecia un crecimiento del PIB de un

433,91% (Anexo 1, llustracion 1) y relativo al sector inmobiliario, se nota un aumento de



la demanda del capital fijo de un 19.32% en este mismo periodo de construccion de un
16.07%. (Instituto Nacional de Estadistica, 2018)

A continuacion, se analizaran las caracteristicas especificas del sector inmobiliario
espanol durante los afios precedentes a la crisis de las subprimes y los afios siguientes.
Con el objetivo de estudiar el impacto de la crisis en este sector y las consecuencias

sugeridas.

3.1 Las caracteristicas del sector inmobiliario espafiol antes de la crisis

El desarrollo del mercado inmobiliario en Espafia entre 1960 y 2006 tiene
caracteristicas distintas y propias en comparacion con los otros paises europeos.
Efectivamente, el proceso de urbanizacion en Espafia empez6 mas tarde debido a su
régimen politico mas conservador. A partir de 1960, Espafia entra en una fase de
desarrollo demografico y territorial sin precedentes, aunque general en todo el pais, ha
sido principalmente importante en el entorno de Madrid y en la costa mediterranea que
se transformd en la zona turistica principal de Espafia. Este desarrollo se caracteriza
primero por un incremento de la densidad de poblacion y de la concentracion territorial.
(Artigues i Bonet, Bauzd van Slingerlandt, Blazquez-Salom, Murray, & Rullan
Salamanca, 2007). EI boom de urbanizacion de 1960 tiene por consecuencias, el
desarrollo de varios proyectos publicos de construccion como de bienes residenciales e
industriales asi que el desarrollo de nuevas infraestructuras de comunicacion y de
servicios publicos. Sin embargo, el resultado del crecimiento urbanistico fue exagerado
y desordenado, dirigido mayoritariamente por las empresas que privilegiaron sus propios

intereses en detrimento de los intereses generales.

A partir de 1996, la expansion urbanistica se acelera y se extiende a las medianas y
pequefias zonas urbanas conducida principalmente por el turismo y que concluye a un
boom inmobiliario en toda Espafia (Pérez, 2010). A lo largo del tiempo, Espafia se
posiciona como el pais de la Unidn Europea con mayor nimero de viviendas por miles
de habitantes, con mayor numero de casas vacias y con mayor nimero de viviendas
secundarias. Este desarrollo descontrolado conduce a crear una especulacion y alza en los

precios de los terrenos y de las viviendas lo que més tarde, con la crisis de las subprimes
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de 2007, provocara en el mercado inmobiliario espafiol, la recesion mas larga e intensa

de su historia lo que explicaremos mas adelante.

3.1.1 Las caracteristicas de la oferta 1996-2006

La construccion de viviendas empez6 a crecer en Espafia de manera impresionante a
partir de 1996 debido al aumento de la densidad de poblacion y del turismo como pone
de relieve la tabla siguiente.

Tabla 1: Evolucién de la construccion de viviendas en Espafia

Afio Visadas Imiciadas Terminadas
1996 322073 288.304 276.451
1997 399.007 324.599 299595
1998 460.527 407.650 298.783
1999 563.682 511.854 353.781
2000 585933 534.010 416.184
2001 547883 523839 505.271
2002 617.726 543105 519328
2003 681.178 623084 508.268
2004 761790 691876 565.278
2005 812294 T16.035 590.631
2006 920.199 760.179 657.990
1996-2006 6.672.292 5.924.535 4.994 560
2006/1996 286 264 238
(1996=100)

*Fuente: Ministerio de Vivienda y Consejo Superior de los Colegios de Arquitectos de Fsparia.
Elaboracion propia

Las viviendas iniciadas pasaron de 288.034 en el afio 1996 a 760.179 en 2006 lo
que representa un aumento de 164% en diez afos. Este crecimiento es parecido al nivel
de las viviendas visadas que aumentaron de 186% en ese mismo periodo y de 138% para
las viviendas terminadas. Por consecuencia, el volumen total de viviendas iniciadas en
Espafia entre 1996 y 2006, supera a los cincos millones y medio lo que representa

practicamente el doble que el periodo anterior. Asi, la oferta inmobiliaria crecio de
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manera espectacular en apenas diez afios, pero su crecimiento no fue el resultado de un
desarrollo controlado. Los agentes de esta urbanizacion extensiva como los promotores o
los ayuntamientos actuaron de manera que la oferta de viviendas fuese ilimitada,
transformando grandes cantidades de suelos rdsticos en suelos urbanizables y
proponiendo proyectos cada vez mas ambiciosos. Al fin y al cabo, hemos asistido a un
desarrollo desproporcionado que no se basaba en un andlisis riguroso de la actual
necesidad del mercado, sino basdndose en un crecimiento y demanda sin limites. Por
consecuencia, la mayoria de estos proyectos no se han empezado o se han quedado sin
finalizar en el momento de la crisis. Ademas, el contexto ideoldgico del todo urbanizable
ha provocado practicas urbanisticas deslegitimadoras lo que generé un crecimiento
urbanistico poco ordenado con consecuencias territoriales graves y privilegiando las
decisiones empresariales privadas en vez de orientarse en los intereses generales (Burriel
de Orueta, 2008). La oferta intent6 responder a una gran parte de la demanda, pero no
pudo satisfacerla enteramente, lo que sugirié grandes subidas de precios de la vivienda
(Anexo 1, llustracion 4). La tasa de inflacion anual paso del 1% en 1995-1997 al 18% en
2003-2004. En media, entre 1995 y 2007 la inflacion de la vivienda fue casi del 10%
anual. En realidad, en la medida en que los agentes tengan expectativas de incrementos
futuros de los precios de la vivienda y la demanda se vea influida positivamente por ellas,
durante un tiempo es posible observar una espiral de crecimiento de la demanda, la oferta
y los precios (Arellano & Bentolila, 2009).

3.1.2 Las caracteristicas de la demanda 1996-2006

La demanda de viviendas es sin duda el elemento clave para explicar el impresionante
crecimiento urbano en Espafia. Sin embargo, este boom excepcional es el resultado

también de un contexto politico y social particular.

Varios factores han estimulado la demanda de viviendas. Primero, la expansion
econdmica (en parte debida al propio boom inmobiliario) y la consiguiente caida del
desempleo, al cual se afiade la integracion de las mujeres en el mundo laboral lo que ha
permitido el incremento del poder adquisitivo de las familias. Segundo, la baja de los

tipos de interés hipotecarios después la integracién en el euro, pasando del 5% en 1996 a
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una media del 2,3% entre 2003- 2005 (Anexo 1, llustracion 2), que a menudo eran
negativos tras descontar la inflacion. Tercero, la competencia bancaria ha facilitado el
acceso y mejorado las condiciones del crédito hipotecario lo que ha permitido el acceso
al crédito més fécil sobre todo para la clase media. Ademas, el nimero de hogares ha
incrementado, en general debido a una entrada masiva de inmigrantes, de alrededor de
4,2 millones de personas llegadas entre 1996-2006. Por fin, ha crecido la compra de
residencias segundarias impulsada por un fendmeno societal sobre la posesion de este
tipo de viviendas. (Anexo 1, llustracién 3) (Arellano & Bentolila, 2009). En este sentido
es importante de especificar que la vivienda se ha transformado como un activo no sélo
de produccion, pero también de inversion. Efectivamente, la burbuja especulativa de la
vivienda se ha generado con la percepcion de que la vivienda era una gran inversion y
aungue los precios estaban sobrevalorados, existia la creencia de que los precios seguirian
subiendo (J. Shiller, 2008). Esta “exuberancia irracional” representa la razon por la que
se desarrollo la especulacién financiera, junto con la idea de que el mundo capitalista

fuese cada vez mas rico.

En consecuencia, el boom inmobiliario del periodo 1996-2006 generé una
especulacion muy fuerte en el sector que fue el elemento clave de la crisis de las
subprimes. Efectivamente, el precio altisimo de los activos inmobiliarios fue dificil de
justificar y poco razonable, lo que ha conducido y sobre todo impulsado la burbuja
inmobiliaria (Gomez-Bezares, GOmez-Bezares, & Jiménez, Conocimientos, habilidades
y ética profesional del valorador inmobiliario. Dimensiones Basicas de un plan de
formacion, 2016). Estos altos valores fueron beneficiosos para los bancos, que ademas de
beneficiar de tipos de interés atractivos que facilitaron el acceso al crédito, necesitaban
de valores altos para justificar hipotecas de mayor cuantia. Ademas, los proyectos de
construcciones de viviendas estaban en alza espectacular llegando al récord de 760 179
viviendas iniciadas en 2006; una cifra mas alta que por Alemania, Francia, Reino Unido
y Italia juntas segun el Ministerio de Fomento. Asi, los inversores tenian gran interés en
tener valores altos para generar mas plusvalia y los prestamistas a obtener mejores
garantias para sus créditos. Este sistema subraya problemas incontestables en la
regulacion del sector de valoracion de los activos inmobiliarios lo que generd

consecuencias graves al momento de la explosion de esta burbuja especulativa.
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3.2 Lacrisis de las subprimes de 2007

Después de 10 afios de expansion econdémica entre 1996 y 2006, la economia espafiola
muestra sus primeros signos de agotamiento. Efectivamente, la crisis economica
internacional de 2007, conocida como la crisis de las subprimes, apresurd el final de este
crecimiento y provoco una necesidad inmediata de establecer ajustamientos drasticos de
los desequilibrios acumulados durante el boom de la década pasada. Esta crisis generd
una deterioracion sin precedentes en la economia internacional lo que puse en relieve la

debilitad de le estructura de la economia espafiola después de 2008 (Cruz, 2011).

La expansion econdémica espafiola dependia mayoritariamente de la demanda
doméstica y del desarrollo del sector de construccion y del patrimonio. La dependencia
de la economia con estos factores demostrd un fallido absoluto. El crecimiento
desproporcionado del sector inmobiliario junto con el crédito necesario para financiarlo,
representan la base de los desequilibrios econémicos. En este sector, la espiral del
aumento de la demanda, de los precios y de la oferta generaron una burbuja mas
importante que exploto con el impacto de la crisis internacional. La cantidad masiva de
créditos acordados para el desarrollo de las actividades de construccion y de propiedad
generaron una exposicion exagerada del sector bancario en estos sectores. Esta exposicion
es la consecuencia de la transmisién de la crisis inmobiliaria al sector bancario, que sigue
restringido por las politicas de riesgos inadecuadas y la falta de supervision del periodo
precrisis (Cruz, 2011).

La crisis de las subprimes tuvo como impacto una reduccién del crecimiento
econdmico desde 2007 hasta el primer trimestre de 2008, y una recesion especialmente
larga del segundo trimestre de 2008 hasta el ultimo trimestre de 2009. Es Unicamente a
partir de 2010 que la economia empezd de nuevo a crecer poco a poco. Este periodo de
recesion fue marcado sobre todo al principio de 2009 por una caida del PIB de 3,33% y
un aumento espectacular de la tasa de paro que pasé de 11,23% en el tercer trimestre de
2008 a 17,24% en el primer trimestre de 2009 lo que supone un aumento de 53,52% y
que sigue creciendo hasta 2013 (Instituto Nacional de Estadistica, 2018). Ademas, se
pone de relieve que el principal componente afectado por la crisis fue la inversion en

patrimonio ya que registra el mayor decrecimiento entre 2008 y 2010 por valor de 41%.

De esta manera, se expone que el sector inmobiliario tuvo un papel importantisimo

en la crisis de las subprimes y que gener6 en Espafia un impacto ain mas fuerte en la
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economia debido a la mala gestion de su desarrollo en los afios anteriores. Este
crecimiento desproporcionado del precio de las viviendas condujo a una burbuja
inmobiliaria con proporciones enormes. Existen tres factores que han contribuidos a su
desarrollo. Primero, la politica monetaria seguido por el Banco Central Europeo desde
2001, que dejo el nivel de los tipos de interés muy bajos para el nivel de la economia
espafola. Segundo, la politica fiscal usada por el gobierno espafiol que animaba a comprar
activos inmobiliarios en vez de otros activos de inversion. Tercero, las ventajas de un
modelo econémico basado en el desarrollo de las actividades de construccion que
contribuyen en la disminucién del paro, el aumento de los precios de las viviendas y de

los ingresos fiscales (Cruz, 2011).

Asi, la crisis de las subprimes permite de poner en relieve la relacion incontestable
del sector inmobiliario y del sector financiero y al mismo tiempo, exponer las
consecuencias dramaticas de un desarrollo descontrolado en estos sectores. Esta crisis,
fue un escenario revelador de la importancia e imprescindible necesidad de tomar
medidas adecuadas y establecer nuevas normas para evitar conocer de nuevo una

situacion tan tragica.

3.2.1 Unacrisis de valores

La crisis de 2007 subraya una brecha en el sector inmobiliario al nivel de la valoracién
de los activos. Efectivamente, se pone en relieve la sobrevaloracion inmobiliaria en los
afios precedentes de la crisis. Asi, aparte de los factores del desequilibrio de la economia
explicados anteriormente, se supone que la crisis tiene mucho que ver con una crisis de
valores debido a una excesiva ambicién de los agentes econdmicos, soberbia, una
manipulacion informativa y sobre todo una falta de valores éticos (Gémez-Bezares,
Gboomez-Bezares , & Jiménez, Nuevos instrumentos para la valoracion inmobiliaria,
2015). Los principales métodos de valoracion usados en Espafia son el método por
descuento de flujo de caja y por comparables que representan los métodos financieros
ineludibles para valorar un activo. Por esta razon, el problema no resuelta en los propios
métodos de valoracion pero en otros problemas que debe hacer frente el sector de

valoracion que son la falta de independencia, las deficiencias en la formacion, la escasez
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de informacion puablica de calidad, los incentivos perversos, el optimismo irracional o la
falta de ética (GOmez-Bezares, Goomez-Bezares , & Jiménez, Nuevos instrumentos para
la valoracion inmobiliaria, 2015). Asi, existe una necesidad de replantear la forma de
valorar los activos inmobiliarios no Unicamente en las metodologias porque la
sobretasacion no resolvia de errores en los propios métodos, sino mas bien en la manera
en la que los valoradores actian y en la calidad de informacion proporcionada.
Efectivamente, en Espafia, los valoradores suelen ser de formacion de arquitectura lo que
supone que no disponen de la formacién méas adecuada para responder a las altas
exigencias que supone el sector (GOmez-Bezares, GoOmez-Bezares, & Jiménez,
Conocimientos, habilidades y ética profesional del valorador inmobiliario. Dimensiones
Bésicas de un plan de formacién, 2016). Existen unos conocimientos imprescindibles
para poder ejecutar el trabajo de valorador y entonces, es necesario que los valoradores
resultantes de carrera de arquitectura los conocen. Estos conocimientos tratan de la
valoracion contable de los inmuebles, los métodos de valoracién, el tratamiento del riesgo
y de los estandares profesionales éticos. Este Gltimo punto hace parte de los mas
importantes debid a la sospecha de précticas influenciadas por otros y que afectaron la

transparencia y la calidad de las valoraciones.

Asi, dos problemas claves se destacan en el sector de la valoracion inmobiliaria que
son la falta de formacion de los valoradores sobre los conocimientos financieros y la falta
de valores éticos. Estos problemas tuvieron un papel importante en la crisis de valores
mencionada previamente y ponen en relieve los puntos débiles del sector de la valoracion

inmobiliaria.

3.2.2 Falta de formacion por parte de los valoradores al nivel de los conocimientos

financieros

Efectivamente, la valoracion esta directamente relacionada a las finanzas que
proporcionan conceptos fundamentales tal como el riesgo, el valor del dinero en el
tiempo, los métodos de valoracion, la financiacion... como lo pueden demostrar distintos
libros de finanzas corporativas (Allen, C. Myers, & A. Brealey, 2010) y (Mascarefas,

2013). Entonces, aparece una necesidad de formacion para los valoradores sobre estos
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conceptos claves de finanzas para permitir la ejecucion de valoraciones de mejor calidad
y ademéas una mejor comprehension del sector inmobiliario y de su funcionamiento
(GOomez-Bezares, GOmez-Bezares, & Jiménez, Conocimientos, habilidades y ética
profesional del valorador inmobiliario. Dimensiones Basicas de un plan de formacion,
2016). Ademas, varias asociaciones profesionales insisten también sobre la importancia
de esta formacion financiera como por ejemplo la Asociacion Espafiola de Andlisis de
Valor (AEV), The European Group of Valuers’Association (TEGoVA) y The Royal
Institution of Chartered Surveyors (RICS).

3.2.3 La dimensién ética en la valoracion: un problema de transparencia de

informacion y de conflicto de interés

La crisis de las subprimes resulté ser también una crisis moral destacando
problemas a nivel ético sobre la falta de transparencia de la informacion y el conflicto de
intereses. Estos problemas éticos se encuentran vinculados a la profesion de valorador.
Efectivamente, actuar de manera ética para un valorador significa no divulgar la
informacién confidencial que manipula ni influenciar su valoracién usando cualquier
informacién privilegiada recibida de manera oficiosa. Sin embargo, la crisis revela que
los valores atribuidos a los activos inmobiliarios o financieros estaban sobrevalorados y
sobre todo sin informacién justificando estos valores. Este punto subraya la falta
indiscutible de transparencia de la informacion y sobre todo de ética por parte de los
valoradores. Ademas, el problema del conflicto de interés tuvo un papel importante en
esta crisis moral. Efectivamente, el valorador se debe de actuar de manera independiente,
no obstante, se puede ver afectado por factores exteriores que afectan su objetividad de
juicio (Gémez-Bezares, Gomez-Bezares, & Jiménez, Conocimientos, habilidades y ética
profesional del valorador inmobiliario. Dimensiones Béasicas de un plan de formacion,
2016). Varios agentes pueden proporcionarle presiones para influenciar la valoracion en
funcién de sus propios intereses tal como el cliente, la propia empresa del agente o la
entidad financiera que tenga cierto poder sobre la compafiia. Asi, la falta de transparencia
e independencia de los valoradores, generan conflictos de intereses con los clientes,
administraciones y la sociedad y demuestran una falta de conducta ética ya que, si esta

informacién hubiera sido transparente, habria sido mas complicado proponer valores
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sesgados. Por fin, la posibilidad de manipular precios, los problemas de agencia o la
gestion de tiempo, contribuyen también a reconsiderar los valores éticos de los
valoradores (Gémez-Bezares, GOmez-Bezares, & Jiménez, Conocimientos, habilidades y
ética profesional del valorador inmobiliario. Dimensiones Bésicas de un plan de
formacion, 2016). Relativo al primero, la burbuja inmobiliaria aparece como una
manipulacion de los precios para servir los intereses personales de algunos agentes.
Segundo, el problema de agencia demuestra también la falta de lealtad con respeto a los
intereses de la sociedad, los valoradores privilegiando sus propios intereses personales.
Por ultimo, la gestidn de tiempo obliga a los valoradores de privilegiar valoraciones méas
beneficiosas impactando el nivel de calidad en otras. Asi, el conflicto de intereses esta
presente en muchas situaciones relativas a la profesion de valorador de activos

inmobiliarios y revela unos de los principales problemas que debe hacer frente el sector.

En consecuencia, la ética tuvo una gran importancia en el desarrollo de la burbuja

inmobiliaria y aparece como uno de los principales problemas del sector de valoracion.

3.3 Las caracteristicas del sector inmobiliario espafiol después de la crisis

A partir de 2014, Espafia muestra signos de recuperacion y empieza a salir de la crisis
de 2007 con un crecimiento econémico del PIB de 1,17% comparable con 2013. Sin
embargo, una década después, los efectos del boom anterior siguen presentes y tienen
consecuencias en el pais. Existe hoy en dia una gran preocupacion de asistir de nuevo a

una nueva burbuja inmobiliaria.

Actualmente, los expertos del mercado inmobiliario estan sefialando la posibilidad de
una nueva burbuja inmobiliaria en algunos arios relativo a la fuerte subida de los precios
de la vivienda desde el principio de 2017 hasta hoy, y expresan sus preocupaciones debido
a la situacion actual del mercado. Explican que después de la crisis de 2007, las medidas
tomadas fueron insuficientes y que las personas no han aprendido de sus errores.
Efectivamente, los precios por euros metros cuadrados han subido de 36% (Instituto
Nacional de Estadistica, 2019) (Anexo 1, ilustracién 4). Sin embargo, de momento, los
expertos estipulan que se esté lejos de poder hablar de una burbuja inmobiliaria similar a

la de 2007 segun el ministro de Economia, Industria y Competitividad Roméan Escolano.
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Para José Luis Ruiz Bartolomé, director de Chamberi AM, la subida de los precios es
legitima debido a la pardlisis del sector tras la crisis de 2008, los incrementos parecen

espectaculares, pero se quedan por debajo de los maximos de 2007.

Las deficiencias del sector inmobiliario han sido sefialadas tras la crisis y algunas
medidas en el sector de la valoracion fueron tomadas. Efectivamente, varias asociaciones
fueron creadas o desarrolladas, promoviendo el sector de la valoracion y tasacion
inmobiliaria y de sus valores. Estas asociaciones tienen como objetivo de revalorizar el
prestigio y la calidad de la profesion proponiendo nuevas reglas de conducta tal como
mejorar el profesionalismo de los valoradores, la comunicacion, la transparencia y la
ética. Este trabajo va a centrarse sobre dos asociaciones que son The International
Valuation Standards Council (IVSC) y The Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS). EI IVSC tiene por objetivo de promover estandares internacionales con el fin de
harmonizar el sector inmobiliario y el RICS de instaurar normas de actuacion para estos
estandares, llamadas Best Practices, y al mismo tiempo de proponer la integracion de
valores esenciales para cualquier valorador como la ética o el conflicto de intereses. Se
destaca que estas organizaciones ya existian antes de la crisis, pero no tenian una gran
influencia y pocos miembros. Hoy en dia, su desarrollo sigue lento a pesar de las grandes

necesidades de regulacién en este sector.

Por otra parte, a partir de 2014, el Banco de Espafia empez6 a tomar medidas en el
sector de la tasacién inmobiliaria con el fin de evitar los errores del pasado con valores
sobrevalorados. Efectivamente, las empresas de tasacion y de valoracion se ven ahora
obligadas de presentar cada trimestre todas las valoraciones que realizan con el fin de
controlarlas haciendo comparaciones con la competencia. Al final, un ranking esta
establecido para permitir a las empresas de ver como se sitGan sus valores y ajustarlos si
se encuentran por encima o por debajo de la media del mercado. Es una manera de vigilar
de cerca la evolucion de los precios en el mercado, de favorecer la homogenizacion de
los valores y de poder intervenir directamente con la empresa concernida. Paloma Arnaiz,
secretaria general de la asociacion espafiola de analisis de valor (AEV), explica que “estos
controles son positivos porque mejoran la independencia y la transparencia del sector y,
sobre todo, permiten de elevar la calidad de las tasaciones” (E.Sanz, 2019).
Recientemente, el Banco de Espafia estipul6 prudencia a las empresas de valoraciones
ante la fuerte subida de precios destacas en algunas zonas de Espafia. Asi, esta medida
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permite controlar mejor los valores proporcionados y sobre todo estar atento a la situacion

del sector en cada momento para poder anticipar cualquier fenémeno inhabitual.

Ademas, la valoracion inmobiliaria conoce su propia crisis interna debido a la falta
de confianza que se ha desarrollado en los profesionales del sector. EI mercado actual
exige nuevos aspectos novedosos para los agentes del sector. En efecto, anteriormente en
Espafia no existia una titulacion especifica para la formacion de los expertos
inmobiliarios. Hoy en dia, los profesionales se ven exigidos de tener amplios
conocimientos técnicos para proporcionar la mejor calidad posible en sus trabajos.
Ademas, varias formaciones de postgrado universitario relacionadas a la valoracién
inmobiliaria fueron creadas para favorecer el nivel técnico de los profesionales. Asi,
segun Javier Mingo Reiz, presidente del consejo de administracion de Ibertasa: “el
valorador se ve obligado hoy de desarrollar nuevas competencias que incluyen una
adecuada atencién al cliente, asi como capacidad para detectar y gestionar adecuadamente
conflictos de intereses, siempre en el respeto a los principios éticos”. Por otro lado, es una
conciencia general por parte de todos los agentes del sector que puede permitir un futuro
mas sano y con mayor estabilidad en el sector inmobiliario. Las nuevas necesidades del
sector exigen profesionales cualificados con mas independencia y especializacion. Por
ese motivo, se subraya una demanda en alza para las valoraciones efectuadas siguiendo

las normas internacionales de valoracion y las normas del RICS (Mingo Reiz, 2015).

En consecuencia, la crisis de las subprimes ain que fue un evento dramatico, ha
permitido de poner en relieve los problemas y fallos del sector de la valoracion
inmobiliaria a nivel de su falta de transparencia y de los conflictos de intereses
relacionados a los valoradores. Es un sector muy complejo que necesita un conocimiento
especializado indispensable y profesionales con habilidades de alta calidad para
garantizar el éxito del trabajo. Después de la crisis, algunas medidas fueron tomadas para
asegurar un mejor control del sector tanto al nivel del Estado que instauré nuevas normas
como al nivel internacional con el desarrollo de nuevas préacticas, tal como la ética,
vehiculadas por algunas asociaciones mencionadas previamente. Sin embargo, el sector
estd conociendo de nuevo un alza en los precios lo que destaca de nuevo la fragilidad del
sector, las incertidumbres todavia existentes tras la crisis y la falta de confianza en los
sistemas de valoracion de los activos. La mayoria de los profesionales no parece haber
aprendido de sus errores y tarda en cambiar sus métodos. Asi, el sector inmobiliario esta
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dando sefiales de alarma y existe una necesidad urgente de cambiar y mejorar los

fundamentos de la profesion.
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4. PRINCIPIOS Y NORMAS DE VALORACION APLICABLES AL
SECTOR INMOBILIARIO

El sector inmobiliario es un sector muy complejo y sacudido por varias crisis a lo
largo del tiempo en mayor o menor medida como lo hemos explicado en la parte anterior.
Por esta razén, es imprescindible proponer nuevas normas para permitir regular mejor
este sector e intentar controlar de manera rigurosa la aplicacion de estas normas con el fin
de evitar la repeticion ciclica de burbujas inmobiliarias. La regulacion del sector
inmobiliario se divide entre las normas nacionales que son propias a cada pais y que se
basan en funcion de su propia legislacion y las normas internacionales que proponen
normas aplicables a todas las empresas del sector y que favorecen la homogeneidad de
las valoraciones en el mundo. Estas normas aparecieron debido a la globalizacién y la

necesidad de aportar coherencia en el sector y favorecer el control.

A continuacion, trataremos de explicar en qué consisten estas normas de
valoracion internacionales (International Valuation Standards, I1VS) y cuales son sus
conceptos. Por otra parte, se va a analizar la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS) que propone su propio sistema de regulacién, de formacion, su propio cédigo
ético, sus reglas de conducta asi que el Red Book . Este precisa la manera donde se deben

aplicar las normas internacionales de valoracion y define sus Best Practices.

4.1 Las normas internacionales de valoracién (1VS)

El International Valuation Standards Council (IVSC) es una organizacion sin
fines de lucro que se dedica a asegurar un cierto nivel de calidad en el sector de la
valoracion. Los IVS son estandares que permiten entender de manera mas facil los
procesos de valoracion usando métodos reconocidos y basandose en principios que
promueven la transparencia y la coherencia en su aplicacion. Su mision es de conseguir
aportar confianza al pablico en los servicios de valoracidn, proponiendo estandares
exigentes y asegurando que sean adoptados de manera universal. (International Valuation
Standards Council, 2017)

El proceso de valoracién estipulado por el VS indica que el valorador debe ser
imparcial en sus juicios y aportar fiabilidad a sus hipotesis. Por eso, es importante
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minimizar la influencia de cualquier factor que podria influenciar la toma de decision.
Cada valoracién se realiza con un juicio objetivo y transparente con el fin de evitar

analisis u opiniones sesgadas.

La valoracion tiene que estar realizada por una persona que tiene las
competencias, habilidades, conocimiento y experiencia suficientes sobre el activo y el
mercado para poder efectuar la valoracion. Si no es el caso, la persona tiene que pedir a
otro profesional su ayuda, ya que es necesario que sea hecha de acuerdo con los IVS.

4.1.1 Conceptos y principios generales de valoracion

Las normas generales establecen cuatro requisitos para la realizacion de cada
etapa de la valoracion incluyendo el &ambito de trabajo, el informe de valoracién, las bases
de valores y los métodos de valoracion. Estan establecidos para ser aplicables a la

valoracion de cualquier tipo de activo y cualquier propésito de valoracion.

IVS 101 — El &mbito de trabajo

El dmbito de trabajo, que se puede referir a las condiciones de contratacion,
describe los términos fundamentales del compromiso de la valoracion, incluyendo, por
ejemplo, la manera elegida para valorar el activo, el proposito de la valoracion y las
responsabilidades de ambas partes involucradas en la valoracion. Es importante que el
trabajo realizado y los consejos emitidos sean apropiados para los fines previstos. El
valorador tiene que asegurarse que el destinario entiende de manera muy clara y desde el
principio, lo que se ofrece a nivel de la valoracion y las limitaciones que pueden admitirse.

(International Valuation Standards Council, 2017)
El &mbito de trabajo tiene que seguir este formato:

1. Identificacion del valorador
Identificacion del cliente

Identificacién de otros usuarios potenciales

2

3

4. Definicion del activo a valorar

5. ldentificacion de la moneda usada
6

Expresion del propdsito de valoracién
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7. Explicacion de los bases de valores usados

8. Determinacion de la fecha de valoracion

9. Identificacion de la naturaleza y del alcance del trabajo por parte del valorador,
asi como cualquiera limitacion.

10. Definicién de la naturaleza y de las fuentes de la informacién proporcionada

11. Expresion de hipotesis significativas

12. Expresion del formato de informe usado

13. Identificacion de las restricciones de uso, distribucién y publicacion del informe
proporcionado

14. Especificar que la valoracion ha sido elaborada siguiendo las normas del IVS y

que el valorador ha seguido cada requisito.

IVS 103 — El informe de valoracion

El informe de valoracion tiene que comunicar de manera clara la informacion
necesaria para entender la valoracion realizada. Con el fin de promover la informacion
atil, el informe tiene que contener una descripcion precisa del ambito de trabajo, de su
proposito y de su uso, asi como integrar si es el caso, la divulgacion de cualquier hipétesis
en relacion con algunas condiciones que habrian podido afectar la valoracién. El informe
tiene que ser suficiente para comunicar al cliente el ambito de la valoracion asignada, el

trabajo realizado y las conclusiones alcanzadas.

1. El informe tiene que seguir este formato:

2. El ambito de trabajo realizado, incluyendo los elementos mencionados en el IVS
101

El enfoque de valoracion adoptado

El método de valoracion usado

Los elementos fundamentales usados

Las hipétesis efectuadas

N o o &~ w

La conclusion de un valor final y las principales razones para cada conclusion
alcanzada

8. La fecha del informe debe ser distintas de la fecha de valoracién
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IVS 104 — Las bases de valores

Las bases de valores describen las premisas fundamentales en las que se basan
los valores notificados. Es imprescindible que las bases de valores sean apropiadas a los
términos y propdsitos de la valoracion porque van a influir sobre el método de valoracién
elegido y en la estimacion final del valor. Existen varias bases de valores usados para
valorar, pero tienen algunos elementos en comun que son: una transaccion, fecha de

transaccion y las partes supuestas. (International Valuation Standards Council, 2017)
El IVS 104 tiene establecido una lista con las bases de valores reconocidos que son:

e Market Value

e Market Rent

e Equitable Value
e Investment Value
e Synergistic Value

e Liquidation Value

Asi, el valorador debe elegir la base de valor relevante y que sea en adecuacion a
los términos y el propdsito de la valoracion. Ademas, la eleccion del valorador debe tomar

en cuenta las instrucciones recibidas por el cliente.

IS 105 — Los métodos de valoracién

Un método de valoracion suele explicar la manera en la que una valoracion ha
sido realizada, con el fin de determinar el valor del activo. Este término se usa de manera
general para referirse al procedimiento o técnica utilizado para evaluar o calcular el
resultado. Una valoracion esta requerida por diferentes motivos sobre diferentes tipos de
activos y con varios propositos. Por esta razdn, esta diversidad conduce a que el método

usado para estimar un valor puede ser apropiado en ciertos casos y en otros no.

Una valoracion tiene que estar realizada con el método de valoracion apropiado, los
cuales suelen dividirse en tres categorias que son el método por comparacion, por costes
y por actualizacién de rentas. El objetivo es de elegir el método adecuado en funcion de
las circunstancias ya que no todos los métodos pueden valer para la misma situacion. El

proceso de seleccion tiene que considerar:
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e El tipo de valor mas apropiado en funcion de los términos y del proposito de la
valoracion asignada.

e Las ventajas e inconvenientes de cada método de valoracion.

e La pertinencia de cada método de valoracion en funcion de la naturaleza del bien
a valorar y del método que esta usado por otros competidores en el mercado.

e La disponibilidad de informacion suficiente y requerida para aplicar el método

elegido.
El método por comparacion

El método por comparacién se basa en la comparacion del activo a valorar con
activos que tienen caracteristicas idénticas o similares como la superficie, localizacion o
estado para que el valor estimado sea el mas justo posible y en consonancia con el
mercado. La disponibilidad de informacion es un elemento fundamental para la
utilizacion de este método de valoracion, aunque alguna vez no es posible obtenerla.

(International Valuation Standards Council, 2017)
Método por actualizacion de rentas

El método por actualizacion de rentas propone una indicacion de valor
convirtiendo los futuros flujos de cajas en un valor actual neto. Es un método financiero
que considera que el valor de un activo es igual al valor actual neto de sus futuros flujos
de cajas. EIl valor de un activo se calcula entonces como la suma de los flujos de caja
generados, actualizados por la tasa de descuento reflejando su nivel de riesgo. Asi, la
valoracion toma en cuenta los ingresos esperados, el flujo de caja y el ahorro de costes
que ha generado.

Método por costes

El método por costes propone valores que responden a un principio econémico
simple que es que un comprador no va a pagar mas para un activo que el coste para obtener
un activo de misma utilidad. Este método determina un valor de reemplazamiento y suele

aplicarse para aquellos edificios en proyecto, construccion, rehabilitacion o terminados.

Asi, el valor de edificios en proyecto, construccién o rehabilitacion considera en

general los costes incurridos a la fecha de creacion del activo mas el tiempo y los costes

26



necesarios para su realizacion. Ademas, este valor se ajusta en funcion del beneficio

esperado por parte de los propietarios y del riesgo incurrido.

En esta parte, hemos visto que las normas de valoracion internacionales se basan en
cuatros criterios principales que son el ambito de trabajo, el informe de valoracion, las
bases de valores y los métodos de valoracion. Estas etapas de valoracion deben estar
respectadas por parte del valorador para que la valoracion sea considerada como adecuada
y vélida. A continuacion, vamos a definir el RICS y analizar sus normas que vienen

completar a su vez las normas del IVS.

4.2 EIRICS
4.2.1 Definicion del modelo y de sus criterios
4.2.1.1 En qué consiste el RICS

El RICS (Royal Institution of Chartered Surveyors) es una entidad profesional
inglesa que tiene como objetivo regular y establecer estandares internacionales de alta
calidad en el sector inmobiliario, urbano y de construccion. Su misién consiste en
proponer una formacién continua a sus miembros para permitirles mantener un nivel de
excelencia y de profesionalidad alto y, ademas, de proteger a los clientes y consumidores

gracias a un cadigo deontolégico.

El RICS se basa en 5 principios fundamentales: actuar con integridad, ofrecer
siempre la mejor calidad de servicio, actuar con el fin de promover la confianza en la
profesion, tratar a los demas con respecto y responder de sus actos. Estos principios tienen

el fin de conseguir aportar consejos, analisis y asistencia con gran imparcialidad.

El RICS cuenta con oficinas en practicamente todas partes del mundo y son
principalmente centros politicos y financieros, lo que le permite influir en las politicas e

incorporar estandares a nivel nacional.

Actualmente, la organizacion cuenta con 125,000 profesionales cualificados y
becarios a través el mundo. Es una institucion que se caracteriza por una reputacion

intachable lo que permite que cada uno de los clientes que trabaja con estos profesionales
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pueda tener una confianza indiscutible en la calidad y la ética de los servicios ofrecidos.
Los miembros del RICS suelen llamarse “Chartered Surveyor” y pueden tener como
denominacion: Members (MRICS) o a un nivel més alto, Fellows (FRICS). Ser un
surveyor consiste en efectuar principalmente tareas como, por ejemplo, proponer consejos
y recomendaciones a los clientes en relacion con suelos, viviendas o construccion,
manejar las instrucciones de los clientes en adecuacion con sus expectativas, negociar los
precios y contratos, analizar los datos relacionados con los activos, proponer consejos
siguiendo la Due Diligence, trabajar en colaboracion con los otros profesionales y estudiar

con precaucion la informacion de las inspecciones de los activos. (RICS, 2018)

En resumen, el RICS puede ser percibido como una nueva manera de aprehender
el mundo inmobiliario proponiendo soluciones a un sector que esta sometido a problemas

en su desarrollo futuro.

4.2.1.2 Su historia

El RICS fue fundado en 1868 en Londres y contaba con 49 miembros al principio.
El desarrollo de esta organizacion fue rapido, dado que se cre6 en un momento de la
historia en el que la industrializacion estaba en plena expansién y engendré a su vez el
desarrollo de las infraestructuras, viviendas y transportes. Por lo tanto, se gener6é una
necesidad de llevar a cabo comprobaciones mas rigurosas, asi como definir normas
especificas para controlar este desarrollo. Asi durante mas de 150 afios, los profesionales
del RICS lucharon para asegurarse de que este desarrollo se hacia de manera justa, con
valores controlados y con el fin de no perjudicar a las generaciones futuras. Hoy en dia,
la gran mayoria de las instituciones financieras y gubernamentales caracterizan esta
regulacion como “patrén oro” de excelencia ¢ integridad. Hoy en dia, el RICS sigue
teniendo una gran importancia en el mundo profesional con el objetivo de hacer
evolucionar las practicas profesionales. El objetivo es conseguir proponer una regulacién
que favorezca los principios morales y que se centre mas en las necesidades y la
proteccién de los consumidores. Esta regulacion propone un punto de vista diferente y
quiere aportar al mercado un desarrollo sostenible. Asi, actuar en el mercado con una

regulacion eficaz y eficiente representa la clave del logro de la profesion. Es por eso por
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lo que el RICS intenta generar cambios en el mercado inmobiliario y consigue aportar

una vision nueva que combina a la vez ética y economia. (RICS, 2018)

4.2.2 Sus estdndares y objetivos
4.2.2.1 Las normas de conducta del RICS

El RICS establecié normas de conducta para sus miembros con el fin de ayudarles
a conducir y regular sus trabajos. Estas normas estan sujetas a controles estrictos por parte
del RICS para asegurarse de que los miembros les adoptan con conformidad. Estas
normas de conducta se dividen en tres categorias que son: las reglas de conducta, la ética
y el conflicto de interés.

Las reglas de conducta:

Las reglas de conducta indican la manera de actuar que deben adoptar todos los
miembros del RICS. Es imprescindible demostrar su alto nivel de profesionalismo y
excelencia a los clientes, a los consumidores y al publico. Se debe transmitir una imagen
de calidad por parte de los profesionales y mostrar un alto nivel de cualificacion. Cada

profesional debe efectuar su trabajo con responsabilidad.

Las reglas de conducta se centran en cinco principios: proporcionalidad,
responsabilidad, coherencia, focalizacidn y transparencia. Cada miembro debe seguir a lo

mejor posible estas reglas y respetar lo que exige el RICS. (RICS, 2018)
La ética:

La ética se define como el conjunto de los principios morales que definen la
manera de actuar de un individuo. Es una reflexion fundamental en la que la moral
establece sus normas, limites y responsabilidades. La ética es el elemento clave del RICS.
Efectivamente, actuar de manera ética consiste en revelar lo que significa ser un
profesional en el fondo. Es la manera mas pertinente de diferenciarse de los otros
profesionales en el mercado. Los miembros del RICS tienen que seguir los cincos

estandares profesionales éticos que exige la institucion en su codigo ético. (RICS, 2018)
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Primero, actuar con integridad, lo que significa principalmente ser honesto y claro.
Esta integridad se puede traducir a traves de acciones como ser digno de confianza, estar
abierto y ser transparente en la manera de trabajar, respetar la confidencialidad de los
clientes, no aprovecharse de los clientes, ser imparcial, no aceptar u ofrecer regalos que

sugieran obligaciones inadecuadas y actuar por el interés general.

Segundo, proponer un alto nivel de servicio, es decir, asegurarse de que los
clientes reciben siempre los mejores consejos, soportes o rendimientos posibles en
relacién con el compromiso que se ha establecido. Eso se refleja en la manera de explicar
claramente el servicio que se puede proponer y entender bien lo que quiere y necesita el
cliente. Ademas, se tiene que actuar dentro del ambito de competencia, ser transparente a
nivel de los honorarios y costes e intentar adaptar la manera de trabajar en funcion de la

cultura empresarial del cliente.

Tercero, promover la confianza en la profesion, lo que sugiere actuar de una
manera profesional y positiva. Eso significa que los profesionales tienen que entender
que ser un buen profesional no sélo significa efectuar bien su trabajo, pero sino aplicar
en su vida profesional, los fundamentos morales establecidos en su vida personal. Es
importante entender como las acciones pueden afectar a los demas y priorizar el bienestar
general antes de todo. Ademas, la confianza se establece a través del respeto de sus
compromisos e intentando ver mas alla de su trabajo, es decir, aportar una plusvalia y una

dimensién mas humana.

Cuarto, tratar a los demas con respeto. Primar la cortesia, amabilidad e
imparcialidad, sin juzgar a la gente en funcion de su raza, edad, sexo, religién u origen.
Es necesario tratar a los clientes por lo que son y no tomando en cuenta perjuicios 0

cualquier cosa que podria modificar su manera de actuar con ellos comparado con otros.

Quinto, tomar decisiones, lo que se traduce en ser responsable de sus acciones,
actuar solo en su &mbito de responsabilidad y competencias propias. Si un cliente esta
insatisfecho del resultado obtenido, el profesional tiene que responder de una manera
apropiada, entender en lo que ha fallado y buscar una solucién para resolver el problema.
En este sentido, aprender de los errores es un punto clave en la realizacion del trabajo y

del desarrollo personal y profesional.
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El conflicto de interés:

El conflicto de interés se define como una situacion en la que el juicio del
individuo puede estar influido por un interés secundario de tipo personal o econémico, y
por consiguiente perjudicar a la integridad de la accion. Es decir, que el conflicto de
interés puede cuestionar la neutralidad e imparcialidad, con las cuales una persona tiene

que cumplir su misién.

El conflicto de interés representa una parte muy importante del profesionalismo
porque se traduce a través de la relacion de confianza que se establece entre el cliente y
el profesional. Cada profesional debe actuar con imparcialidad e independencia en las
decisiones que toma. Por eso, los miembros del RICS tienen que seguir indicaciones
claves con el fin de operar de la manera mas ética posible. De hecho, un miembro del
RICS no debe aconsejar a un cliente si hay una posibilidad de conflicto de intereés.
Ademas, es necesario poner el acento en la confidencialidad de la informacién que le da
el cliente ya que no se debe divulgar y, por otra parte, el cliente debe recibir toda la
informacidn necesaria sin que nada sea ocultado. Por otra parte, cada empresa debe
disponer de un sistema de control apropiado a su negocio con el fin de asegurarse de
poder cumplir sus compromisos con el cliente. (RICS, 2018)

4.2.2.2 El sistema de regulacion del RICS: The Valuer Registration

La valoracion es el soporte mas importante para cada decision financiera
adoptada. Hoy en dia, cada persona u organizacion que ocupa, posee, desarrolla o negocia
activos en los mercados mundiales, estd sometida a normas de calidad a respetar, a
controles de expertos y tiene que tomar en cuenta el aspecto de la ética. La valoracion se
hace parte de los sectores fundamentales del RICS. De este hecho, existe un sistema de
reglamentacion y supervision independiente y especifico que permite a los clientes tener
confianza en los consejos prestados por los profesionales mencionados. Este sistema se
llama “Valuer Registration” y consiste en el mecanismo de control de calidad que debe
seguir cada miembro del RICS que desempefia los criterios de valoracion exprimidos en
el Red Book y a fin de asegurar la existencia de normas uniformes. Este proceso permite

fortalecer las normas profesionales mas estrictas. Asi, cada persona que trabaja con un

31



valorador certificado del RICS, esta seguro de que el trabajo estd efectuado de manera
regulada y competente, ya que las valoraciones siguen los estandares estipulados en el
Red Book y estan realizadas con transparencia y por expertos en su campo que proponen

estudios fiables y de alta calidad.

Valuer Registration tiene por objetivo asegurar la calidad de la valoracion,
aumentar la credibilidad de los valoradores y facilitar la comprension de los estandares
internacionales y del Red Book al cliente. Asi, este sistema de regulacion es una manera

moderna de hacer prosperar y fortalecer las normas de la profesion. (RICS, 2018)

“Actualmente, cada dia en el mundo, se realiza una cantidad de inversiones
enorme y cada una esta relacionada entre ellas. Si la valoracion se revelase inexacta,
entonces podria generar problemas d) dimensiones desproporcionadas, como lo hemos
visto con la crisis de 2008. La valoracion es muy importante porque permite asegurar y
proponer valores razonables en las transacciones. El precio tiene que ser realista. Por eso,
el Valuer Registration contribuye a establecer valores viables y que respetan los criterios
de los estandares internacionales y del Red Book. En el futuro, Valuer Registration va a
seguir creciendo. Es una garantia de integridad y de calidad que cada vez mas esta exigida
por parte de los bancos y de las entidades financieras a los valoradores.” (Stockey, 2018)

Asi, Valuer Registration es un sistema de control que verifica que los miembros
siguen y respetan las normas del RICS en sus trabajos. La regulacion por parte del RICS
es muy importante y hace parte de sus puntos clave de funcionamiento. Efectivamente, el
RICS quiere transmitir una imagen de calidad muy alta por eso que exige la realizacion
de controles. Estos controles sirven de apoyo a los profesionales y representan la
oportunidad de ayudarles a mejorar en sus practicas y convertirse cada vez mas en

profesionales de excelencia.
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4.2.2.3 El sistema de formacion de los Surveyors

El RICS aporta una gran importancia a la formacion de sus miembros. Su sistema
favorece la diversidad a través de sus procesos de seleccion y valora sobre todo las

competencias y las habilidades que las personas pueden aportar.
Existe dos procesos para convertirse en un RICS Surveyor.

Por una parte, realizar un aprendizaje profesional directamente dentro de una
empresa. Varios programas son ofertados en funcion del sector al que se va a dedicar la
persona como, por ejemplo: Surveying Technician, Chartered Surveyor, Geospatial
Survey Technician, Geospatial Mapping and Sciences y Digital Engineering Technician.

Estos programas se realizan entre 2 y 5 afios.

Por otra parte, se puede realizar un RICS Accredited Degree después haber
acabado el grado o el master. Para obtener el titulo de Chartered Surveyor es necesario
tanto demostrar su conocimiento resultado de la educacién como su experiencia en la
industria. La primera etapa consiste en obtener un RICS Accredited Degree pregrado o
postgrado y la segunda etapa se centra en la experiencia profesional que el candidato
obtiene trabajando en la empresa con un minimo de 24 meses. Al final, el candidato tiene
que efectuar un Assessment of Profesional Competence (APC) que trata de completar una
memoria escrita, una evaluacién online relacionada con el papel de la ética en su trabajo

y una entrevista final.

Estos procesos permiten formar a la nueva generacion de profesionales cuya
mision es aportar una nueva vision al mercado. Marcar la diferencia, valorar la diversidad,
trabajar en un ambito diverso, viajar por el mundo, ser mas cercano a los clientes y
desarrollar nuevas oportunidades de carreras, esos puntos definen a lo que se enfrenta esta
nueva generacion de talentos. Los procesos del RICS exigen un alto nivel de excelencia
por parte de los candidatos con el fin de capacitar a los profesionales con altas habilidades.
Sin embargo, al mismo tiempo, estos procesos sirven para destacar nuevos talentos con
nuevas ideas y asi, asegurarse el desarrollo de la profesion de una manera cada vez mas
sostenible en el futuro. (RICS, 2018)
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Los miembros formados tienen que destacar calificaciones durante su formacién
para permitirle dominar su sector. Un individuo debe tener los siguientes criterios para

poder verse atribuido la responsabilidad de valorar un activo:

e Calificaciones académicas y profesionales apropiadas, mostrando competencias
técnicas solidas.

e Adbherir a una forma de trabajar que respeta la ética.

e Un conocimiento suficiente de los activos en el mercado local, nacional e
internacional y la capacidad de entender las necesidades con el fin de emprender
una valoracion de manera competente.

e Estar en conformidad con las regulaciones legales de cualquier pais para tener el
derecho de ejercer una valoracion.

e Estar en conformidad con los requisitos del Valuer Registration del RICS.

Asi, uno de los requisitos claves del RICS consiste en la proposicion de una formacion
con alta exigencia para formar a profesionales con altas habilidades. Este sistema,
ademas, se dedica a proponer formaciones anuales para permitir a los miembros estar
actualizados a los movimientos y cambios en el mercado y que asi, sean capaces de

adaptarse y proponer un trabajo de excelencia.

4.2.3 El Red Book
4.2.3.1 Definicion y caracteristicas

El RICS se caracteriza sobre todo a través de su libro de oro el “Red Book”. Ese
libro es una fuente de informacién imprescindible que contiene todos los criterios y
normas que deben seguir los profesionales para hacer una valoracion y que se basa en las
normas internacionales de valoracion (IVS). Es una guia que promueve cambios
indispensables en la manera de realizar una valoracion y propone buenas practicas que
tienen que estar tomadas en cuenta por los valoradores como por ejemplo al nivel de ética
y del conflicto de interés. Su objetivo consiste en ser un soporte que promueva altos
estandares de valoracion en el mundo con el fin de proponer consejos de alta calidad y

atender los requisitos de los clientes, gobiernos, organismos reguladores y otros emisores
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de normas. (RICS, 2017) La transparencia, coherencia y la evitacion del conflicto de
interés son temas que toman una importancia clave para el futuro del sector. Se ha
desarrollado en el mercado una necesidad indispensable de proponer una competencia
técnica y una capacidad practica de alta calidad para analizar y actuar en funcion de la

dindmica del mercado y de sus tendencias.

En el mercado, hoy en dia, existe nuevas necesidades, no al nivel de la técnica en
si misma sino al nivel del desarrollo de habilidades practicas incluyendo la experiencia y
los insights, es decir tomar mas en cuenta la percepcion, las perspectivas de la gente y el
ambito en el que evolucione. En cuanto al sector inmobiliario, el factor que mas se debe
considerar es la sostenibilidad. Efectivamente, existe todo un reto sobre como seguir
construyendo, intentando preservar el medio ambiental y proponer una nueva manera de
construir méas ecologica y sobre todo sostenible. El objetivo es aportar beneficios en vez

de disminuirlos.

Las normas de valoracion del Red Book reconocen y adoptan expresamente las
normas de valoracion internacionales (IVS). Y, ademas, afiaden consejos detallados y
establecen exigencias especificas para su ejecucion. Este libro tiene como objetivo
generar confianza y garantia a los clientes. Ademaés, cada persona en el mundo tiene que
saber que una valoracion realizada por un miembro del RICS, estd hecha con estandares

profesionales de la mejor calidad posible. (RICS, 2017)
Por parte del valorador, estas normas especifican procedimiento y orientacion que:

e Imponen algunas obligaciones como competencia, objetividad, transparencia y
rendimiento.

e Establecen una estructura especifica para privilegiar la uniformidad e indica las
mejores practicas en la ejecucién y la entrega de las valoraciones.

e Tienen que cumplir con las reglas de conducta.
Sin embargo, estas normas no tienen que:

e Ordenar a los miembros sobre como valorar en casos particulares.
e Prescribir un formato particular para los informes, cada informe tiene que estar
apropiado al proyecto.

e Invalidar estandares especificos en algunas jurisdicciones.
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Por parte del cliente, estos estandares aseguran que la valoracion sea efectuada de

conformidad con las normas internacionales (IVS) y que proponen una garantia de:

o Tener un enfoque coherente, entender los procesos usados de valoracion y por
consecuente el valor propuesto.
o Proponer una opinion de la valoracion viable y coherente con calificaciones y

experiencia adecuada para la tarea y que incluye un fuerte conocimiento del

mercado.

o Actuar con independencia, objetividad y transparencia en el método de
valoracion.

o Ser claro en los términos del compromiso y divulgar toda la informacion
necesaria.

o Ser claro en las bases de valores medidas fundamentales de la valoracion.

El RICS transmite criterios imprescindibles que tienen que seguir sus miembros en
cada etapa de la valoracién: coherencia, objetividad y transparencia. Estos criterios
permiten crear y mantener la confianza del pablico y la fiabilidad en la valoracién. En
otros términos, el logro de la valoracion realizada depende de la capacidad del valorador
de poseer y usar de las habilidades apropiadas, del buen conocimiento y experiencia y de
actuar de una manera ética. Estos elementos son indispensables para formar un juicio
racional y exprimir una opinion clara y sin ambiguedad del valor determinado a los

clientes y a otros valoradores que aprueban estas normas.

4.2.3.2 Los requisitos de aplicacion de las normas del RICS para la valoracion
El Red Book estipula que para llevar a cabo una valoracion hay que:

e Aplicar las normas del IVS.

e Reconocer los estandares éticos internacionales y las normas de medicion del
patrimonio.

e Especificar los requisitos adicionales que tienen que seguir los miembros del
RICS.
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Cada miembro, ya sea de manera individual o a través de una empresa regulada o no,
tiene que seguir las normas del RICS para realizar sus valoraciones y cumplir con las

normas internacionales (IVS).

Aplicacion a través de una empresa

Es una responsabilidad individual por parte de cada miembro de cumplir con estos
estandares que este individuo practica de manera independiente o a través de una empresa.
En el caso de hacerlo a través de una empresa, el papel de la responsabilidad depende del

tipo de empresa que es:

e Empresas reguladas por el RICS: la empresa y cada miembro del RICS dentro de
la empresa deben asegurarse de que todos los procesos y la valoracién cumplen
con los requisitos obligatorios de las normas mundiales. Esto incluye las
valoraciones que no son parte de la responsabilidad de un miembro del RICS.
(RICS, 2017)

e Empresas no-reguladas por el RICS: En el caso de que la empresa tiene sus
propios procesos corporativos en los cuales no existe control del RICS, los
miembros individuales en estas empresas son responsables de que las valoraciones

cumplan con los requisitos obligatorios de las normas mundiales. (RICS, 2017)

Existen algunos casos en el que la empresa puede impedir la aplicacion de un aspecto
particular de las normas internacionales. En este caso, el miembro del RICS esta
habilitado para apartarse de esta norma, pero tiene que asegurarse de que su no
cumplimiento, no induce a error al cliente y que no se vea perjudicado al nivel ético. Es
necesario indicar en las condiciones contractuales y en el informe la parte especifica que
no cumple con las normas y explicar las razones. Por terminar, es imprescindible cumplir

todos los otros aspectos de las normas mundiales.

Aplicacion siguiendo los estandares internacionales reconocido por el RICS

International Valuation Standards (1VS)

El RICS reconoce la aplicacion de las normas internacionales de valoracion y
propone algunas orientaciones en su manera de aplicarlas. La valoracién tiene que seguir
perfectamente las normas del IVS y estas normas tienen que estar descritas de manera

muy clara dentro de las condiciones de contratacion y en el informe para poder ser
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adoptado. Es decir que el Red Book estipula un formato muy especifico que debe ser

seguido en cada documento redactado. (RICS, 2017)

En resumen, el Red Book explica como se debe seguir las normas del IVS y como
se debe efectuar cada paso de la valoracion. Son consejos practicos que aseguran el uso

de buenas précticas.
International Ethics Standards (IES)

El RICS forma parte de una coalicion internacional de profesionales que
desarrolla e implementa por primera vez normas éticas de propiedad y relacionados a
servicios profesionales. (RICS, 2017) La ética toma una parte importante en la profesion
inmobiliaria y es indispensable para su desarrollo. EI RICS es una institucion
vanguardista en su sector que promueve la importancia del valor del cliente y del aspecto
humano en los negocios. Referirse a la parte 4.2.2.1. para mas detalles sobre la aplicacion

de la ética en el sector de valoracion.
International Property Measurement Standards (IPMS)

El RICS forma parte también de la coalicidn internacional de profesionales que
establece un desarrollo y una implementacion consistente y transparente de los estandares
de la propiedad. En consecuencia, los miembros del RICS tienen que considerar para

cualquier trabajo que realizan las normas que estipulan el IPMS. (RICS, 2017)

Asi, el Red Book especifica estandares obligatorios adicionales para sus miembros que
tienen como objetivo permitir a los clientes entender de manera més fécil y con claridad
el proceso que ha sido usado para valorar el activo. Es decir, aplicar un modelo especifico
que permite facilitar la transparencia de la informacion y maximizar su comprension. De
esta manera, los clientes que entienden mejor el proceso atribuyen méas confianza y saben
que el trabajo emprendido por los miembros del RICS aplican estandares profesionales

de alta calidad.
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4.2.3.3 Best Practices

El RICS propone estandares obligatorios adicionales que se encuentran en cada etapa
de la valoracion, es decir, en el ambito de trabajo, investigacion y cumplimiento, el
informe de valoracion, la base de valor y los métodos de valoracion. Aparecen como
consejos sobre la manera en la que debe efectuarse cada etapa. Se caracterizan como los
“Best Practices” de la valoracion y aparecen como la forma maés sencilla y completa de
exprimir el proceso de valoracion. A continuacion, estan expresados algunos ejemplos de

diferentes partes del proceso de valoracion:

El &mbito de trabajo (VPS1)

El Red Book estipula que esta norma tiene que aplicar el IVS 101 (el ambito de
trabajo) explicado anteriormente y afiade requisitos adicionales que deben seguir los
miembros del RICS:

e Reforzar la comprehension por parte del cliente del servicio proporcionado,
mejorando la claridad sobre la base en la que se calcula los honorarios.

e Asegurar que el trabajo emprendido por el miembro del RICS considera las
mejores normas profesionales apoyadas por normas efectivas.

e Indicar aspectos particulares de aplicacion que puedan surgir en algunos casos.

Asi, el RICS afiade nuevas partes en las condiciones de contratacion citadas

previamente en el VS 101:
15. Detallar las bases de calculo de los honorarios.

16. Si la compafiia esta registrada por el RICS, justificar que ha seguido el procedimiento
estricto del tratamiento de la regulacién del RICS, poniendo una copia disponible en

anexo. Es una demostracion de que la compafiia aplica las reglas de conducta del RICS.

17. Incluir una declaracién que indica que el cumplimiento de estas normas puede estar

sujeto a una supervision bajo el RICS y a un reglamento disciplinario.

18. Incluir una declaracion sobre cualquier limitacion de responsabilidad que se ha
acordado. (RICS, 2017)

Por otra parte, el Red Book completa cada epigrafe del a&mbito de trabajo

proponiendo conceptos claves propios al RICS. Efectivamente, afiade declaraciones que
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vienen a justificar y completar la informacion transmitidas al cliente con el fin de definir
con la mejor claridad y transparencia posible las condiciones de contratacion y asi evitar
cualquier incomprension o sesgos. El objetivo del RICS es asi proponer desde el principio
de la colaboracion entre el cliente y persona en cargo de la valoracion, una relacion de
confianza gracias a terminos de contratacion que detallen con precision el acuerdo que se
esta realizando. Por ejemplo, en el epigrafe sobre la identificacion del valorador, segun el
RICS se debe estipular que la valoracion resulta de la responsabilidad de una persona
determinada citando su nombre. No se puede mencionar el nombre de una empresa como
autor de una valoracion. Ademas, se debe declarar que el valorador esta en posicion de
promover una valoracion objetiva y sin sesgos. Es imprescindible mencionar si el
valorador tiene cualquiera relacién con el activo a valorar o con otras partes que entran
en consideracién con la valoraciéon y que pueden comprometer su imparcialidad. Para
terminar, hay que expresar que el valorador es competente para llevar a cabo la valoracién
asignada. No obstante, si necesita cualquiera asistencia para cualquier aspecto de la
valoracidn, es importante especificar y detallar la naturaleza de la asistencia y el grado de
dependencia debe ser claro, acordado y registrado. (RICS, 2017).

Otro ejemplo relativo al parrafo sobre el proposito de valoracion. Se estipula que
el proposito por el que la valoracion asignada se esta realizando debe ser claramente
identificada y declarada debido a que es importante que los consejos proporcionados no
estén fuera de lugar o destinados a un propdsito equivocado. Ademas, el propoésito de la

valoracion va normalmente a influenciar o determinar la base de valor utilizada.

El informe de valoracion (\VPS 3)

La norma VPS 3 del Red Book hace referencia a la norma 1VS 103 explicada
anteriormente sobre el informe de valoracion. El informe tiene que establecer las
conclusiones de valoracién con claridad y con precisién de manera que no sea ambigua o
que se preste a confusion y dé una falsa impresion. En el caso que sea apropiado, el
valorador puede llamar la atencion o comentar en algin problema que afecta el grado de
certeza o incertidumbre de la valoracion en el parrafo dedicado a comentar cualquier duda
que podria surgir y perturbar la claridad de la valoracion. En general, el informe debe
proporcionar una clara comprehension de las opiniones expresadas por el valorador y
debe poder leerse y entenderse por cualquier persona que no tenga un conocimiento
previo del activo valorado. (RICS, 2017)
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A continuacion, algunos ejemplos para poner en relieve los requisitos exigidos por el
RICS.

o Identificacion del valorador: El valorador puede ser una persona individual o el
miembro de una empresa. El informe tiene que incluir la firma de la persona a
cargo de la valoracion y una declaracion estipulando que el valorador esta en
posiciobn de promover una valoracion objetiva e imparcial y que esté
perfectamente en capacidad de llevar a cabo la valoracion asignada con las
habilidades y conocimiento suficiente. (RICS, 2017)

e EIl proposito de valoracion: El propdésito debe estar expresado de manera muy
clara. El informe final debe estar libre de ambiguedad. En caso de que el informe
no sea revelado por parte del cliente, el valorador debe explicar el motivo. El
informe de valoracion debe incluir una declaracion apropiada para clarificar las
circunstancias. (RICS, 2017)

e El método de valoracion y el razonamiento: Con el fin de entender la valoracion
en su contexto, el informe debe hacer referencia a los métodos adoptados, los
elementos fundamentales usados y la principal razén para las conclusiones
alcanzadas. Es importante justificar la informacion expresada y las razones por

las que se hizo la valoracién de esta manera y no de otra forma. (RICS, 2017)

Las bases de valores (\VPS 4)

El valorador debe asegurarse de que la base de valor adoptado sea apropiada con
el proposito de valoracion y las circunstancias. Ademas, su aplicacion tiene que estar en
adecuacion con su definicion y orientacion. Esta responsabilidad se efectta por parte del
valorador y esta sujeta al cumplimiento de los requisitos obligatorios. Es importante que
la base de valor sea confirmada por el cliente en cualquier situacion en la que la posicion
no esté clara. (RICS, 2017)

Por otra parte, cuando una de las bases de valores mencionados en el IVS 104 esta
siendo usado, debe ser aplicado con la orientacion adecuada incluyendo cualquier
hipdtesis que sea apropiada. Sin embargo, si se usa una base de valor que no esta definido
en el IVS 104, es imprescindible definirla de manera clara en el informe y si su uso es
voluntario y no obligatorio, hay que explicar porque las otras bases de valores se han

considerado como inapropiados. Los valoradores tienen que ser conscientes que el uso de
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una base de valor no reconocido y sin razones viables, puede conducir a una violacion de
los requisitos necesarios que imponen el informe de valoracion ya que genera ambigiedad
o error. (RICS, 2017)

Los métodos de valoracion (VPS 5)

Esta norma del Red Book aplica los estdndares de valoracion internacionales del 1VS
105 mencionado anteriormente. Esta norma estipula que los valoradores son los Unicos
que tienen la responsabilidad de elegir y adoptar los métodos de valoracion y justificar

porque elegir este método en vez de otro. Siempre deben tener en cuenta:

e Lanaturaleza del activo
o El propdsito que debe ser orientado al uso y al contexto de la tarea en particular

e Laadaptacion de requisitos obligatorios en algunas jurisdicciones

En consecuencia, la eleccion de un método se efectia con el buen criterio del
valorador y en consideracion con la informacion disponible. Es un momento crucial para
la valoracion porque va a determinar su valor final y tiene que estar adecuado a otros
valores de activos similares en el mercado. Ademas, el valorador tiene que tener en cuenta
el uso de las mejores practicas para llevar a cabo su valoracion y no emitir cualquier juicio
personal para no comprometer el ejercicio y asi proponer un valor profesionalmente

adecuado para el proposito. (RICS, 2017)

A través de las etapas de valoracion, se nota que el RICS ademas de aplicar las normas
del IVS, propone sus propios requisitos que vienen a completar estas normas y afiadir una
dimensién de calidad y de confianza en el trabajo ejecutado. Todos estos criterios
adicionales deben servir para asegurar la transparencia y la claridad del proceso de
valoracion y al mismo tiempo, demostrar el alto nivel de profesionalismo de los
valoradores. Asi, el Red Book constituye un fuerte apoyo para obligar a los valoradores
del RICS a aplicar las “Best Practices” en su trabajo y actuar de una manera responsable

basandose en los hechos y no en factores externos que podrian interferir.

Tras el anélisis de la situacion actual del mercado, se revela la fragilidad del sector
de la valoracion inmobiliaria. La repeticion sistematica de burbujas inmobiliarias pone de
relieve un fallo en el sector y una falta clara de transparencia. Existe una urgencia de
establecer méas control en la evolucion de los precios y al mismo tiempo de fortalecer y

mejorar la formacion de los profesionales para dotarles del conocimiento técnico
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adecuado y, ademas, ensefiarles nuevas practicas tal como la ética y la gestion del
conflicto de interés. Sin embargo, todavia existe una falta de consciencia general por parte
de los profesionales que no quieren admitir este fallo. La comunidad del RICS existe
desde hace 150 afios y toma cada vez mas importancia y relevancia, pero su desarrollo es
lento. Las empresas del sector deberian orientarse y animar a sus empleados a obtener
esta calificacion y asi, actuar para generar efectos positivos y globales en el mercado. El
RICS puede emplearse como una solucion a los problemas actuales del mercado. El futuro
de la profesion se orienta concretamente en esta direccion porque cada vez mas empresas
contratan Chartered Surveyors o favorecen la formacion del RICS a sus empleados. Sin
embargo, es una practica que todavia esta poco extendida y que no permite tener un

impacto decisivo en el mercado.

El RICS propone conceptos claves que responden a los problemas destacados en
el mercado. El Red Book con sus Best Practices, su codigo ético, sus normas de conducta
y su sistema de regulacién representan un conjunto de normas ideales para regular el
mercado de la valoracién inmobiliaria y reinen todos los criterios claves para poder
desarrollar un mercado mas justo y sobre todo sostenible. En la practica, el RICS
encuentra dificultades para posicionarse como referencia al nivel mundial porque su
desarrollo es mas lento en el resto del mundo que en Inglaterra de donde es originario.
Sin embargo, nadie duda de su reputacién y los Chartered Surveyors otorgan una muy
buena imagen y son favorecidos dentro de las empresas en Espafia. EI RICS aparece como
un sistema de confianza y excelencia, pero hay que actuar sobre todo en la mentalidad de
los profesionales para que tomen consciencia de los retos que debe hacer frente el

mercado.
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5. IMPLANTACION DEL RICS: ENTREVISTAS CON CHARTERED
SURVEYORS

Se han realizado varias entrevistas de mas 0 menos diez preguntas a profesionales
acreditados por el RICS con el objetivo de obtener sus puntos de vista y tener una vision
mas concreta de su aplicacion en el mundo laboral. El panel de los entrevistados es muy
variable para asi poder destacar opiniones y experiencias distintas y que la informacion
recogida sea lo mas completa y representativa posible.

Los entrevistados son la manager regional del RICS en Espafia y Portugal, la directora
del departamento de valoraciones de una gran empresa internacional miembro del RICS,
un consultor espariol senior de valoraciones en formacion para pasar la acreditacion y un

consultor junior britanico igualmente en formacion.

5.1 Primera entrevista

La primera entrevista se hizo a Eulalia Pensado, Regional Manager Iberia del RICS
en Espafia y Portugal. Eulalia nos contd su experiencia dentro del RICS, los criterios

fundamentales que promueven y las expectativas de expansion del modelo.

El RICS existe desde hace 150 afios y esta presente en Espafia desde hace 17 afios.
Los miembros del RICS son trabajadores que trabajan en un ambito sobre todo
internacional y en todas las profesiones relacionadas al sector inmobiliario. El RICS tiene
un espiritu internacional muy importante y muy fuerte. EI mundo se globaliza cada vez
mas y el RICS se ve como un defensor de los estandares globales y por eso que promueve
la adopcion de estandares internacionales no sélo el 1VS, pero también la ECO que esta
muy aliado en otros paises, por ejemplo. Asi, la globalizacion hace parte de los retos en
que se enfrenta el RICS, intentando proponer estandares globales que permiten una mejor
regulaciéon. Relativo a la valoracién inmobiliaria, la idea fue crear una medicion
internacional, similar a todos los paises con el fin de favorecer la armonizacién de los

métodos de valoracion y de facilitar su comprension.

Por otra parte, segun Eulalia, uno de los objetivos fundamentales del RICS

consiste en la regulacién. Efectivamente, propone un sistema de regulacién muy riguroso
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para las empresas y los miembros. Esta regulacion sirve para supervisar el trabajo
realizado y asegurarse de que cumple con los requisitos expresados por las normas del
RICS. Este sistema de control es tnico en el mundo. Cada afio, el 30% de los miembros
reciben inspecciones. Durante estas inspecciones, se revisan las informaciones y los
trabajos efectuados, el objetivo es ayudar y apoyar a los miembros con el fin de producir

un trabajo cada vez mas de alta calidad.

En palabras de Eulalia, el RICS apuesta fuertemente por la ética y por el conflicto
de interés que representan los aspectos fundamentales que inculca a sus miembros. El
comportamiento profesional y deontoldgico de los miembros tienen que seguir los valores
éticos que propone el RICS. Cada profesional tiene que actuar y tener en cuenta estos
aspectos en cada decision y aspectos del trabajo. Hay que tener en cuenta que las
decisiones tomadas pueden impactar en la vida de otras personas, y por eso el RICS se
asegura que los estandares éticos sean respectados. Por ejemplo, en Portugal, los
miembros se ven obligados de presentar y explicar cada afio como sus acciones reflejan
y siguen el codigo ético. El objetivo es formar y sensibilizar a los profesionales. Durante
su formacién, los valoradores aprenden a manejar situaciones de conflictos para estar
preparados y ser capaces de evitar escandalos. En practica, todos los actores del sector
reconozcan que el codigo de ética del RICS es legitimo y esencial para la buena aplicacion
de las préacticas de valoraciones en el sector porque sin eso, las empresas no pueden ser

viables en el tiempo.

Después de la recesion, hubo una necesidad urgente de mejorar la regulacion del
sector inmobiliario. Por eso, las empresas tuvieron un interés mas importante por el RICS
y ese vio su nimero de candidatura incrementar. EXistié una necesidad por parte de las
empresas de crear de nuevo confianza con los clientes y de cambiar y adoptar sus maneras
de actuacion. Ademas, la Comision Nacional de Mercado de Valores (CNMV) obligo
después de la crisis a que las empresas reguladas en el IBEX 35 integrasen el RICS en

sus organizaciones.

En el futuro, seguramente el interés por el RICS va a seguir creciendo segun
Eulalia, y es imprescindible que el RICS se adapte a los cambios a los que se va a enfrentar
el mercado, para asi aportar el mejor apoyo a las nuevas necesidades de las empresas y
de los valoradores. Efectivamente, el mundo va cambiando ain mas en el mercado de la

valoracion, en el que hay un importante desarrollo en las nuevas tecnologias. Por ejemplo,
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en Australia, se van automatizando los métodos de valoracion, y es por eso que existe una
necesidad de alertar a los valoradores para que aprendan a controlar y a vigilar estos
nuevos sistemas. Se estan realizando varias campafas de concienciacion relativo a las
nuevas tecnologias para que los profesionales pueden hacer frente a estos cambios con
una base solida y que sean capaces de adaptarse. Por otra parte, el RICS pone un acento
fuerte en la educacion de los miembros. Hasta ahora, son sobre todo ejecutivos los que
siguen los cursos de formacion al RICS. El objetivo para el futuro es de extender estas
formaciones a los mas jovenes porque son ellos los que representan el futuro de la
profesion y es imprescindible aportarles una formacion de alta calidad con el fin de

convertirlos en excelentes profesionales.

En conclusion, la crisis economica fue el elemento desencadenante en el sector de
la valoracion. ElI mundo se globaliza cada vez més y existe una necesidad de establecer
estandares globales. El objetivo del RICS se traduce en apoyar a sus miembros
ofreciéndoles una formacion de calidad y permitiéndoles actuar con integridad y de
manera ética. Su fuerza se traduce también en su capacidad de supervision de sus
miembros que permite asegurarse la fiabilidad del trabajo emprendido y en la calidad de
las formaciones recibidas. Ademas, el RICS es un fuerte apoyo para ayudar a adaptarse a
la evolucion del mercado y asi asegurar un desarrollo futuro del mercado con més control

y estabilidad.

5.2 Segunda entrevista
La segunda entrevista se hizo con Rhiannon Sarah Charles, valoradora junior de
la consultora inmobiliaria Savills Londres y que esta realizando un intercambio de seis
meses en la filial de Madrid. Esta actualmente preparandose para pasar el examen del

RICS y nos explico su punto de vista y la formacion que esta siguiendo.

Su formacion para registrarse como Chartered Surveyor dura dos afios dentro de
su empresa y es Unicamente después de este periodo cuando puede estar contratada
oficialmente. Es un proceso bastante largo que implica mucho trabajo e implicacion.
Antes de poder aplicar para su trabajo de valorador, tuvo que realizar una licenciatura

acreditada por el RICS que le aportd las bases fundamentales del RICS y que le permitio

46



formarse directamente segun sus criterios y valores. Después de su grado, se incorporo
en su empresa con el objetivo de obtener la acreditacion del RICS, que consiste en un
proceso de dos afios durante el cual tiene que realizar trabajos y una memoria explicando
la manera donde llevé a cabo su trabajo, cuales fueron sus tareas y si respetd los criterios
impartidos por el RICS. Seguir las normas del Red Book es obligatorio para desempefiar
las valoraciones y también para la realizacion de los informes para los clientes que tienen

que cumplir con las diferentes categorias mencionadas en las “Best Practices ”.

Por otra parte, el RICS les exige un gran rigor en relacion con la ética que es un
valor fundamental. Tiene que aprenderse las reglas del codigo ético del RICS que deben
servirle como guion en la realizacion de su trabajo. Es una de las primeras cosas que le
ensefian durante su formacién y tiene que demostrar en su memoria que ha actuado de

manera ética a lo largo de su formacion y en cada proyecto efectuado.

Rihannon explica que su experiencia profesional en Madrid es bastante diferente
que en Londres. Efectivamente, en Londres el RICS es un requisito obligatorio para
integrar la empresa y poder valorar. Todo el mundo tiene esta acreditacion mientras que,
en Madrid, so6lo los directivos la tienen. Es totalmente diferente, porque en Espafia, un
nuevo valorador entra en la compafiia sin saber sobre el RICS y empieza a trabajar y
valorar sin tener en cuenta ni tener consciencia de sus normas. Es Gnicamente después de
muchos afios cuando la persona llega a la posicidn de consultor senior que puede acceder
a la formacion del RICS. Segun ella, es un funcionamiento que le ha sorprendido porque
todas las valoraciones son realizadas bajo el nombre del RICS, pero al final los informes
solo pueden estar firmados por los directivos que disponen de la denominacion RICS. No
puede afirmar que este proceso es menos efectivo que él de Londres, pero lo que ve es
que pone de evidencia una formacién menos estricta para los valoradores, asi como una
falta total de consciencia de los requisitos del RICS sobre todo cuando empiezan a valorar.
Eso le parece problematico, porque al final estos requisitos son lo méas importante para
Ilevar a cabo una valoracién porque que te proporcionen las normas internacionales que
hay que seguir y los valores que hay que adoptar como valorador es imprescindible.
Ademas, es cierto que su formacion es larga y conlleva muchos esfuerzos, pero, al fin'y
al cabo, despues de sus dos afios de formacion dentro de la empresa, se beneficiara de
muchas mas responsabilidades y puede realizar sus propias valoraciones e informes

firmando bajo su nombre, lo que no suele pasar aqui en Espafia. Sin embargo, este gap de
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formacion entre Inglaterra y Espafia no solo existe en su empresa, también en otras
grandes empresas del sector porque conoce a otras personas que estan realizando

intercambios como ella y que han notado las mismas diferencias.

5.3 Tercera entrevista

La tercera entrevista fue realizada con Ignacio Zamora Carrillo, consultor senior de
valoraciones trabajando para una gran consultora inmobiliaria espafiola y que esta
pasando la formacién del RICS. Hace 5 afios que Ignacio trabaja en el sector de la
valoracion, por lo que dispone de una amplia experiencia. La formacion del RICS le fue

ofrecido por su empresa y suponia el acceso a mayores responsabilidades.

Al principio, nos cuenta que la formacidn del RICS no era algo que esperaba pasar en su
carrera profesional. Esta acostumbrado a trabajar bajo sus requisitos porque su empresa
estd regulada por el RICS y entonces, tiene que aplicar sus normas en su manera de
trabajar. Sin embargo, no le parecia una formacion til para su éxito profesional. Sin
embargo, viendo la evolucion del mercado actual y los retos que deben hacer frente los
valoradores hoy en dia, se esta dado cuenta que esta formacion puede ser una ventaja para
él para permitirle de seguir eficiente en su trabajo y ademas para valorizar su perfil en el
mercado. Su formacion ha consistido en un curso de preparacion en el Instituto de
Empresa para candidatos de menos de 10 afios de experiencia, una vez obtenido esta
realizando los informes y reportes para su tutor que necesita antes de presentarse al
proceso. Segun él, esta formacidn puede aportale conocimientos, formas de proceder y
referencias en cuanto a situaciones complicadas que puedan darse en el dia a dia del

desarrollo laboral.

En sus palabras, los aspectos fundamentales del RICS son unas directrices claras para
proceder para la valoracion de los distintos activos que pueden verse en un departamento
de valoraciones de una consultora inmobiliaria. Asi que, una forma de actuar ética para
saber resolver o como actuar ante determinadas situaciones que pueden darse en el &ambito
inmobiliario asi que una formacidn continua y actualizada sobre distintos problemas que
van apareciendo. Es un sector que necesita una mejor regulacion hoy en dia, pero como

todos los ambitos donde un cliente paga los servicios a un proveedor, y estos servicios

48



son un analisis de activos, cuentas o rendimiento de dicho cliente podemos encontrar
intereses, presiones y elementos contrarios a valoraciones objetivas. Considera que la
regulacion deberia ser mas fuerte y dar mas poder al valorador. Entregar las valoraciones
por sorteo a determinadas empresas puede ser una opcion, pero es verdad que seria dificil
reflejar qué empresa puede optar a entrar en el sorteo 0 no. En resumen, considera que es
necesario una reflexion mas profunda y decidir entre clientes, proveedores y

administracion.

Ademas, cree que el RICS puede tener un real impacto sobre las préacticas en el
mercado y ayudar a mejorar su regulacion. Es cierto que haya unas reglas macro para
todos los participantes en este mercado permite que los gobiernos no tengan que participar
(con los consiguientes cambios en funcion del partido politico de turno) y al ser

internacional e independiente mejora las practicas de valoracion a nivel de mercado.

Por fin, segun Ignacio, relacionado al sector inmobiliario espafiol, no obstante, hay
que definir algunos limites que explican la razon de que el RICS puede tener menos
impacto en Espafia que en otros paises. Efectivamente, es cierto que el RICS es un sistema
de regulacion pertinente y existe una gran necesidad de imponer mas control en el
mercado y ademas de favorecer una actitud ética. La presion de los clientes algunas veces
puede estar muy presente e influir en el juicio de los valoradores de hecho que no quieren
perder estos contratos. EI RICS ayuda a evitar estas presiones y a favorecer un trabajo
mas transparente, sin embargo, cree que en Espafia es mas dificil conseguirlo porque el

conflicto de interés siempre ha sido un problema importante.

5.4 Cuarta entrevista

Por fin, la ultima entrevista fue realizada con la directora del departamento de
Valoraciones y Tasaciones de Savills-Aguirre Newman que esta considerada como

Chartered Surveyor desde varios afos.

Nos cuenta que las normas del RICS estan consideradas en cada aspecto de su

trabajo. Los contratos con los clientes, los modelos de valoraciones y los informes finales
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tienen que tomar en cuenta los requisitos expresados por el RICS con el fin de proponer
un servicio de alta calidad al cliente y ademas de facilitarle la comprension del trabajo
emprendido y favorecer su confianza en la valoracion propuesta. Cada etapa de la
valoracion incluye las Best Practices exprimidas en el Red Book que sirve realmente de

base para las valoraciones.

Segun ella, existen dos aspectos muy importantes que se desarrollan cada vez mas
cada afio y que tienen que tomar mucho mas en cuenta los valoradores son la ética y la
nocion del conflicto de interés. Es cierto que el RICS pone un acento muy particular en
estos puntos y existe muchos controles para asegurar que los miembros ejecutan su trabajo
aplicando estos aspectos. EI mercado inmobiliario es un mercado que necesita mucho
control para evitar encontrase de nuevo en periodo de crisis. Segun ella, es necesario
inculcar y promover valores éticos en el sector para que existe una concienciacion por
parte de los profesionales que no se puede hacer lo que les da la ganas y que hay que

tomar en cuenta los impactos graves que pueden tener algunas malas decisiones.

El RICS es una acreditacion que va a seguir desarrollarse con el tiempo y tener
mas impacto porque existe una verdadera necesidad de instalar mas confianza y sobre
todo favorecer la homogeneizacion de las normas al nivel internacional con el fin de
adaptarse mejor a la internacionalizacion. Se trabaja sobre proyectos que vienen de
clientes por todas partes del mundo y los métodos usados tienen que ser comprensibles y

compatibles por cualquier cliente.

En recapitulacion, estas entrevistas permiten de poner en relieve la experiencia de
profesionales del RICS y conocer sus puntos de vistas. Se destaca que los puntos claves
se traducen por su sistema de regulacién que aparece como una necesidad en el mercado
actual para asegurarse del uso de buenas practicas y de su sistema de formacion que
permite de formar a profesionales con altas habilidades y con un conocimiento
indiscutible e indispensable con el fin de proponer un trabajo de excelencia. Ademas, la
gestion de la ética y del conflicto de interés representan objetivos indispensables que
quiere desarrollar ain méas el RICS. Tal como lo hemos visto con la crisis del 2007, resulto

que fue también una crisis de valores debido al conflicto de interés que generé un

50



comportamiento egoista y que favorecio los intereses personales. Por esta razon, es
imprescindible luchar con este tipo de comportamiento y favorecer la transparencia de las
acciones en el mercado. Por fin, estos profesionales estan de acuerdo para decir que, en
el futuro, el RICS puede permitir paliar los problemas encontrados en el sector de la
valoracion inmobiliaria. Sus normas aparecen como suficientes para generar un mercado
justo, controlado y sostenible, sin embargo, parece que es una practica que crece menos
rdpido que el desarrollo del mercado en si mismo y, ademads, existe una falta de
concienciacion grande por parte de los profesionales para orientarse en esta direccion.
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6. CONCLUSIONES

En nuestra investigacion, en primer lugar, estudiamos la evolucién y las
caracteristicas del sector inmobiliario basandonos en tres periodos distintos: el periodo
precrisis de 1996-2006, la crisis de las subprimes y el periodo postcrisis. Esta
investigacion nos ha permitido entender mejor el funcionamiento del sector y analizar sus
fortalezas y debilidades. El objetivo ha consistido en identificar los problemas causados

por la crisis y estudiar su impacto en el mercado actual.

En segundo lugar, el anélisis de las normas internacionales (1VS) y del RICS trataba
de poner en evidencia soluciones viables y aplicables al sector de la valoracién. Estas
normas se aplican cada vez mas en las empresas y su estudio ha sido importante para
entender en qué consisten estas normas y qué aportan a este sector. Nuestro estudio
demuestra que la mejora de la regulacion del sector es indiscutible y estas normas
representan una solucion eficaz para conseguirlo. Ademas, hemos visto que las normas
propuestas no sélo se centran en proponer un valor final, sino de afiadir aspectos morales

y éticos en todas las etapas necesarias para realizar una valoracion.

En tercer lugar, las entrevistas proporcionadas con valoradores tienen como objetivo
obtener una vision mas concreta del uso del RICS. Sus puntos de vista y experiencia
aportan informacidén muy objetiva y permiten resaltar los aspectos positivos y los puntos

a mejorar dentro de su aplicacion.

Tras un estudio riguroso de los conceptos desarrollados, un proceso meticuloso de
recogida y de analisis de los datos y una investigacion con profesionales, se pueden

elaborar las siguientes conclusiones.

En primer lugar, el sector inmobiliario espafiol nos ensefia a través de su evolucién
que se trata de un sector sensible, que conocid varias crisis a lo largo del tiempo. La crisis
de las subprimes fue la mas emblematica y demostro que fue en parte generada por el
descontrol del mercado inmobiliario y que este, representa uno de los factores principales
de la economia pudiendo tener entonces un impacto en la coyuntura econémica global.
La codicia fue una de las principales razones dado que el aumento del precio de la
vivienda gener0 para los agentes del sector una oportunidad de generar beneficios.
Efectivamente, empezaron a especular y siguieron aumentando los precios para favorecer

sus propios intereses, pero también, los intereses de los agentes del sector financiero que
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aprovecharon la situacion y la bajada de los tipos de interés para facilitar el acceso al
crédito y generar mas dinero. Las consecuencias negativas de esta burbuja no tienen
precedentes, y provocaron una recesion economica en el pais asi que la insolvencia de

numerosas familias que se vieron en algunos casos expulsados de sus propias casas.

En segundo lugar, esta crisis destacO varios puntos débiles del sector de la
valoracion inmobiliaria que son la falta de control y de regulacién efectiva de los
profesionales en la realizacion de las valoraciones. En efecto, las empresas de valoracion
actuaron segun sus propios criterios, sin responder a un control regulador del Estado o de
organizaciones externas. En consecuencia, al fin y al cabo, los precios no reflejaron la
realidad del mercado y nadie actu6 para solucionarlo. Ademas, se puso en evidencia que
los profesionales no actuaron por los intereses generales y el tema del conflicto de interés
fue un factor determinante en el analisis de esta crisis. Se demostrd que los profesionales
abusaron de su posicion y de la informacion que tenian a su disposicion para beneficiarse
de algunos privilegios y asi enriquecerse. Por otra parte, los clientes obtuvieron un cierto
poder de decisién sobre los valoradores para conseguir los valores que desearan. Existio
una falta total de ética en las practicas usadas por los valoradores que actuaron por su

propia voluntad sin recibir ningan control ni regulacién para evitarlo.

En tercer lugar, hoy en dia, el sector inmobiliario esta de nuevo enfrentandose a
una posible crisis debido a la subida de los precios de la vivienda de estos Gltimos afios y
se pone en relieve gque, desde la crisis, pocas medidas fueron tomadas para mejorar la
regulacion de este sector. Por lo tanto, el Estado instaurd una nueva reforma que obliga a
las empresas de valoracion a enviar cada trimestre un informe detallado de las
valoraciones realizadas con el fin de controlar mas los valores y compararlas entre ellas
para tener valores mas trasparentes y mas homogéneos. Sin embargo, nada asegura que
las empresas puedan modificar sus valoraciones una vez efectuado el control y tampoco
reciben penalizaciones. Por otra parte, las asociaciones internacionales de valoracion
tienen mas impacto ahora en el mercado. ElI IVS propone normas de valoraciones
internacionales favoreciendo la homogeneizacion de los valores, indispensable en un
mercado globalizado. Ademas, el RICS refuerza ain mas este aspecto afiadiendo un
sistema de regulacion internacional, de formacion y un cédigo ético que favorecen el uso

de Best Practices al través de su Red Book.
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En cuarto lugar, las necesidades del sector han cambiado muchisimo estos ultimos
afios y es por eso por lo que el desarrollo de estas normas internacionales esta en auge.
Cada vez més empresas contratan o forman a Chartered Surveyors porque son
conscientes de que representan el futuro de la profesion y que es imprescindible hoy en
dia, cambiar sus practicas y mejorarlas favoreciendo sobre todo el aspecto de la ética, un
factor que toma cada vez mas importancia. Los clientes necesitan y piden confianza en
los trabajos realizados. Por ello, el RICS representa la garantia de las valoraciones
proporcionadas por profesionales con altos conocimientos y realizadas de manera
objetiva, clara, justa y ética. EI RICS es la mejor manera actual de paliar con los fallos

destacados y conseguir crear un mercado mas sostenible.

Sin embargo, hay que destacar algunas limitaciones porque, aunque el desarrollo
del RICS esté en alza desde algunos arfios, esta poco desarrollado en Espafia y crece mas
despacio que el desarrollo del mercado en si mismo. Hoy en dia, las preocupaciones
expuestas después de la crisis siguen presentes y es dificil llegar a una concienciacion
general por parte de los profesionales. Por otra parte, en comparacion con otros paises, la
formacion del RICS en Espafia, tiene menos exigencias y parece mas facil de conseguir
lo que redunda en menos rigor en el trabajo y en su aplicacion y también menos interés y

creencia en sus normas.

Para terminar, una vez analizadas las conclusiones del estudio y teniendo en
cuenta todos los conocimientos desarrollados durante la realizacion de este trabajo, asi
como los resultados adquiridos, vamos a formular algunas recomendaciones con el fin de

mejorar el sector de la valoracién inmobiliaria.

El futuro de la profesion tiene pendiente generar cambios importantes en el uso
de sus practicas para realizar valoraciones. Ademas, la globalizacion pide cada vez mas
el uso de normas universales para favorecer el intercambio entre las empresas en el
mundo. En mi opinion, el RICS representa el futuro del mercado al nivel mundial porque
propone normas completas que responden a los problemas destacados tras la crisis de
2007. Los directivos de las grandes empresas tienen la responsabilidad de contratar y
formar ain mas valoradores con la acreditacién del RICS, sobre todo al nivel de los
juniors que son quienes representan el futuro. Unicamente de esta manera se puede
conseguir tener un impacto real en el mercado y favorecer los cambios en las practicas

usadas hasta ahora. Por altimo, el RICS esta ya bien implantado en Inglaterra, pero su
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influencia en el resto del mundo es bastante débil y deberia empezar a incrementar su
reconocimiento internacional y luchar para que su modelo se convierta en el modelo de

referencia usado por todos los profesionales.
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8. ANEXOS
Anexo 1: Datos econoémicos de Espafia

En este anexo ensefiaremos los datos econdémicos relevantes que sirvieron al analisis del

sector inmobiliario y de la crisis de las subprimes.

ILUSTRACION 1: EVOLUCION DEL PIB EN ESPANA (entre el primer cuatrimestre
de 1996 y el cuarto cuatrimestre de 2018.)

Evolucion del PIB entre 1996 y 2018
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas , 2019)
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ILUSTRACION 2: TIPOS DE INTERES LEGALES, DEL MERCADO
HIPOTECARIO Y DEL MERCADO FINANCIERO. (Boletin mensual de estadisticas,
Mercado interbancario / EURIBOR / a 1 afio.)

Mercado interbancario/ EURIBOR / A 1 afio

8,000
7,000
6,000
5,000
4,000
3,000
2,000
1,000
0,000
-1,000

1995M01
1995M09
1996M05
1997M01
1997M09
1998M05
1999M01
1999M09
2000MO05
2001M01
2001M09
2002M05
2003MmM01
2003M09
2004M05
2005M01
2005M09
2006M05
2007M01
2007M09
2008M05
2009M01
2009M09
2010MO05
2011M01
2011M09
2012M05
2013M01
2013M09
2014M05
2015M01
2015M09
2016M05

Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas, 2019)

ILUSTRACION 3: EVOLUCION DE LAS TRANSACCIONES INMOBILIARIAS DE
COMPRAVENTA DE VIVIENDA EN ESPANA (desde el primer cuatrimestre de 2004
hasta el cuarto cuatrimestre de 2018. Se ha cogido el afio 2004 porque es la fuente méas

antigua encontrada en el Ministerio de Fomento.)

NuUumero total nacional de transacciones inmobiliarias de
viviendas
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ILUSTRACION 4: EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE LA VIVIENDA EN ESPANA

(entre el primer cuatrimestre de 1996 y el cuarto cuatrimestre de 2016.)
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Fuente: (Instituto Nacional de Estadistica, 2019)

Anexo 2: Preguntas relativas a las entrevistas. Cada entrevistado dispone de
preguntas adaptadas en funcion de su trabajo y de su puesto.

Prequntas al Director de VValoraciones:

1)
2)

3)
4)
5)
6)
7)
8)
9)

¢ Como usted decidid pasar la formacién del RICS Surveyors?

¢Hace cuanto tiempo que usted hice la formacidén para convertirte en un
Surveyors?

¢Qué le ha aportado la formacion del RICS al nivel de su carrera profesional?
¢Usted notd algunos cambios en su manera de actuar con el RICS?

¢ Cuales son para usted los aspectos fundamentales del RICS?

¢ Qué usted piense de la ética en su trabajo?

y del conflicto de interés?

¢Usted piense que es una practica muy desarrollada en Espafia o poca?

¢Usted cree que el RICS puede tener un real impacto sobre las practicas en el
mercado, que hace parte del futuro de la profesion? ¢y que puede ayudar a evitar
otra crisis con la de 2007?

Prequntas de Eulalia:

1)
2)
3)
4)

5)

¢ Cual ha sido su formacion a través del RICS?

¢En qué consiste su trabajo?

¢En qué consiste el RICS?

¢Qué puede aportar el RICS al sector de la valoracién segln tu opinion? ¢ Cuales
son sus principales objetivos?

¢Usted piensa que el sector de la valoracidn encuentra problemas al nivel de su
regulacion hoy en dia?
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6)
7)
8)

9)

¢ Cuales son para usted los aspectos fundamentales del RICS? ;Qué hace que un
cliente va a elegir un Surveyor en vez de cualquier valorador?

¢Por qué la ética y el conflicto de interés son puntos tan importantes para el sector
de la valoracion?

¢Por qué usted cree que le gente quiere convertirse en un RICS Surveyors?
¢ Cuales son los principales motivos?

¢Cuantas empresas lo han integrado en Espafia? ¢Usted podria citar algunos
ejemplos?

10) ¢ Usted piensa que en el futuro se va a desarrollar ain més?

Prequntas de Ignacio y Rihannon:

1)
2)
3)
4)
5)
6)

7)

¢En qué consiste su formacion del RICS?

¢ Qué usted cree que puede aportar el RICS a su trabajo?

¢ Cuales son para usted los aspectos fundamentales del RICS?

¢Usted piense que el sector de la valoracion encuentra problemas al nivel de su
regulacion hoy en dia?

¢Por qué la ética y el conflicto de interés son puntos tan importantes para el sector
de la valoracién?

¢Usted crees que el RICS puede tener un real impacto sobre las précticas en el
mercado y ayudar a mejorar su reglamentacion?

¢ Usted piensa que existen diferencia de formacion entre Espafa e Inglaterra?
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