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METODOS DE VALORACION
Método de comparacion
Se basa en el Principio de Sustitucion: El valor de un inmueble es equivalente al de otros

activos de similares caracteristicas, susceptibles de ser sustitutivos de aquel.
Método del coste

Valor como suma de los diferentes costes que inciden en la formacion de un bien inmueble.
Aplicable en la valoracion de toda clase de edificios y elementos de edificios, en proyecto, en
construccion o terminados.

Su calculo puede ser bruto o a nuevo y neto o actual.

Método de capitalizacion de las rentas

Esta basado en convertir en capital una renta neta.

Es de aplicacion para la valoracion tanto de los inmuebles arrendados como de los inmuebles
en explotacién econdmica y para la valoracion de determinados derechos reales.

Métodos residuales

Consisten en obtener el valor de uno de los componentes (generalmente el valor del suelo) a

partir del valor del inmueble cuando éste es conocido.
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METODOS RESIDUALES

Consisten en obtener el valor de uno de los componentes a partir del valor del inmueble
cuando éste es conocido: Vw=Vs + Vc+ G+ B

Se utilizan para determinar el valor del suelo donde no existe un mercado de comparables, por
ejemplo en ciudades consolidadas, a partir del resto de componentes que si son conocidos:
valor de venta del inmueble, coste de construccién, gastos y beneficios.

Si bien dos de las variables son objetivas, el valor de venta y el coste de construccion, existen
diferentes formas de cuantificar el componente de gastos y beneficios, lo que introduce
variaciones en las formulaciones empleadas por los diferentes autores.

La Orden ECO 805/2003 dedica la seccidén 52 a la metodologia residual, que denomina
procedimiento de analisis de inversiones con valores actuales (método estatico) o con

valores esperados (residual dinamico).

La aplicacion del método residual estatico se limita a los solares e inmuebles en rehabilitacion
en los que se pueda comenzar la edificacién o rehabilitacion en un plazo no superior a un
aino, asi como a los solares edificados, mientras que el método residual dinamico se podra
utilizar para valorar terrenos urbanos o urbanizables, estén o no edificados, y edificios en

proyecto, construccion o rehabilitacion, incluso en el caso de que las obras estén paralizadas.
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METODOS RESIDUALES - REQUISITOS ECO (Art.35)
a) La existencia de informacion adecuada para determinar la promocion inmobiliaria mas

probable a desarrollar con arreglo al régimen urbanistico aplicable o, en el caso de terrenos
con edificios terminados, para comprobar si cumplen con dicho régimen.

b) La existencia de informacion suficiente sobre costes de construccion, gastos necesarios de
promocion, financieros, en su caso, y de comercializacion que permita estimar los costes y
gastos normales para un promotor de tipo medio y para una promocion de caracteristicas
semejantes a la que se va a desarrollar.

c) La existencia de informacion de mercado que permita calcular los precios de venta mas
probables de los elementos que se incluyen en la promocidon o en el edificio en las fechas
previstas para su comercializacion.

d) La existencia de informacion suficiente sobre los rendimientos de promociones
semejantes.

Para poder aplicar el método residual por el procedimiento dinamico sera necesario ademas
de los requisitos sefalados en el apartado anterior, la existencia de informacion sobre los
plazos de construccion o rehabilitacion, de comercializacién del inmueble y, en su caso, de

gestion urbanistica y de ejecucioén de la urbanizacidn.
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_ Margen
sin financiacion
Tipo de inmueble sgtlsl?mow
1oda
7y - . . IRS
Estatico: F= VM*(l—b)—ZCl ==
Edificios de uso residencia:
. . Viviendas primera residencia ........ 18
SIendo‘ Viviendas segunda residencia ....... 24
. - Edificiosdeoficinas .. .............. 21
F Valor del terreno o inmueble a rehabilitar. Edificios comerciales . .............. 24
Edificios industrialgs ............... 27
VM Valor del inmueble en la hipotesis de edificio terminado. T 2
. Residencias de estudiantes y de la ter-
b Margen o beneficio neto del promotor en tanto por uno. eaelid S | B
e OOR - . s s S et e ara i o 24
i : : Cuando se t ta la financiacion ajena,
Ci Cada uno de los pagos necesarios considerados. I itk v i s oy
ser modificados en funcion del porcentaje de dicha
financiacion (grado de apalancamiento) atribuida al
proyecto y de los tipos de interés habituales del
mercado hipotecario.
T Ej Sk
Dinamico: F'= _— —
1+i)¥ (1+1)"
En donde:
F Valor del terreno o inmueble a rehabilitar.
Ej Importe de los cobros previstos en el momento J.
Sk Importe de los pagos previstos en el momento K.
tj Numero de periodos de tiempo previsto desde el momento de Ia

valoracion hasta que se produce cada uno de los cobros.

tk Numero de periodos de tiempo previsto desde el momento de la

valoracion hasta que se produce cada uno de los pagos.

i Tipo de actualizacion elegido correspondiente a la duracion de
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En una calle de VillaCoam existe un solar vacante de 500 m2 de superficie.

En los servicios urbanisticos del Ayuntamiento nos informan que tiene uso residencial y una
edificabilidad de 3 m2/m?2.

Del estudio de mercado realizado se desprende que el precio de venta de las viviendas
nuevas en esta zona es de 2.000 €/mZ2. No es una zona comercial.

El coste de ejecucion material de viviendas de caracteristicas similares a las que se pueden
edificar en este solar es de 600 €/m?2.

Los beneficios medios en promociones similares son de un 25% sobre la inversion total y los

gastos medios del 15% sobre la suma del valor del suelo y de la construccion.

Se pide:
1.El valor del suelo por repercusién
2.El valor del suelo por unitario

3.El valor del solar
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DATOS:

Ss = 500 m#

e = 3 mZ/m? - superficie edificable = 500 m? * 3 m?/m<= 1.500 m? de uso residencial
Vy= 2.000€/m*

C.E.M. = 600€/m*->C.E.C. = C.E.M * 1,20 =720€/m* (1,20-> BIly GG)

B = 25% -> 25% de la inversion (Vs + Vc + G)

G = 15% (Vs + Vc)

SOLUCION 1_ FINALIDAD ASESORAMIENTO YALOR DE MERCADO:
METODO ESTATICO NO REGLADO: Vv = Vs + Vc+ G+ B

2.000 €/m? = Vs + 720 €/m? + 0,15%(Vs + 720 €/m?) + 0,25%(Vs + 720 €/m? + 0,15*% (Vs+720 €/m?))
2.000 €/m?= 1,4375*%Vs + 1.035 €/m?

Vs = 671,30 €/ m?2 (valor de repercusion)

Valor del solar=1.500 m? ¥*671,30 €¢/m? = 1.006.950 €

Valor unitario = 1.006.950€ / 500 mz = 2.013,90 €/ m?
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DATOS:

Ss = 500 m?

e = 3 m#/m? - > superficie edificable = 500 m< * 3 m</m?= 1.500 m? de uso residencial
Vy= 2.000 €/m?

C.E.M. = 600 €/m?-> C.E.C. = C.E.M * 1,20 = 720 €/m? (1,20-> Bl y GG)

G = 15% (Vs+Vc)

SOLUCION 2_ FINALIDAD MERCADO HIPOTECARIO:

METODO ESTATICO ECO: F = Vv * (1-b) - 3 Ci

b -> 18% (tabla EHA 3011/2007, margen sin financiacion ni impuesto IRS)

Descontamos un IRS medio del 25%, no descontamos gastos de financiacion porgue no lo dice el enunciado
by = 18% f (1-25%) = 0,24

Vs = 2.000 €/m? * (1-0,24) - (720 €/mZ + 0,15*%(Vs + 720 €/m?))

Vs = 601,74 €/ m? (valor de repercusion)

Valor del solar=1.500 m2 *601,74€/m? = 902.610 €

Valor unitario = 902.610€/ 500 m2 = 1.805,22 €/ m?

Nota: el resultado es distinto porque se consideran distintos margenes de beneficio, aqui 24% sobre VWenta

y antes 25% sobre la inversion
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En la calle principal de VillaCoam existe un solar vacante de 500 m2 de superficie.

En los servicios urbanisticos del Ayuntamientos nos informan que tiene una edificabilidad de
4 m2/m?2, se permite una ocupaciéon maxima del 80% en pl. baja, 100% en pl.sétano y 5
plantas, y que su uso es residencial aunque compatible con el comercial en planta baja y que
es obligatorio realizar dotacién de plazas de garaje a razén de una por vivienda y una por
cada 100m2 de local.

Del estudio de mercado realizado se desprende que existe demanda de viviendas de 100 m2
y que el precio de venta de las viviendas nuevas en esta zona es de 2.200 €/m?, el de los
locales comerciales de 2.500 €/m?2 y las plazas de garaje se venden a 12.000 €.

El coste de ejecucidon material de viviendas de caracteristicas similares a las que se pueden
edificar en este solar es de 600 €/m?, el de los locales 450 €/m?2 y el de las plazas de garaje
300 €/m=.

Los gastos generales medios se estiman en el 15% de la suma del valor del suelo y de la
construccion. Los gastos de comercializacidon en ese municipio suelen ser del 3%.

Se pide calcular el valor del solar propiedad de una aseguradora a efectos de comprobar su

solvencia en cuanto a cubrir las provisiones técnicas a que esta obligada.
28/09/2017
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1° DETERMINAR EL MAYOR Y MEJOR USO DEL SOLAR

Ss = 500 m?

e = 4 m2/m2 -> superficie edificable = 500 m2 * 4 m2/m2= 2.000 m?2

Ocupacidén 0,8 y 5 plantas -> superficie edificable = 500 m2 * 0,8%5= 2.000 m2

Por lo tanto, Sc s/r = 2.000 m2 y Sc b/r = 500 m2 (ocupaciéon 100% - 1 sétano)

Distribucion usos:

Pl. baja: 300 m2 comercial, 50 m2 comunes vivienda, 50 m2 comunes garaje (total 400 m2, max ocupacién)

Pl. 12 - 42: 400%4 = 1.600 m2 -> uso residencial = 1.650 m2 (16 viviendas de 103 m2 - 4 viv por planta)
Dotacion obligatoria garajes: 16 para viviendas y 3 para locales (300/100) = 19 plazas de garaje

Sup garajes = 500 m2 pl. sot + 50 m2 comunes pl. baja = 550 ->550/19 = 28,95 m?/plaza -> un soétano

20 CALCULAR EL VALOR DE MERCADO DEL INMUEBLE A CONSTRUIR

Valores de venta: Vv viv= 2.200 €/m?2 Vv com= 2.500 €/m2 Vv gar= 12.000 €/plaza

Vv = 19 plazas * 12.000 €/plaza + 300 m2 * 2.500 €/m2 + 1.650 m2 * 2,200 €/m2 = 4.608.000 €

30 CALCULAR LOS COSTES DE LA PROMOCION (COSTE DE CONSTRUCION + GASTOS)

C.E.C.=C.E.M * 1,20 = (550 m2 * 300 €/m2 + 300 m2 * 450 €/m2 + 1650 m2 * 600 €/m2 )*1,20 = 1.548.000 €
G generales= 15% (Vs+Vc) = 0,15 * (Vs+1.548.000 €)

G comercializacion= 3% Vv = 0,03 * 4.608.000 € = 138.240 €

G financiacion - no se tiene informacién sobre si la promotora necesita o no financiacion - se calcularan los dos
supuestos. Financiacion estimada: 70% del coste de construcciéon al 6% durante un afio y medio:

Gf= 1.548.000 *0,70*0,06*1,5= 97.524 €
28/09/2017 10
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4° DECIDIR EL METODO DE VALORACION A UTILIZAR (ESTATICO O DINAMICO) Y NORMATIVA
Finalidad: provisiones técnicas -> ECO, es solar plazo < 1 afio -> METODO ESTATICO
F=Vv*(1-b)-ZCi
5° DETERMINAR EL MARGEN O BENEFICIO DEL PROMOTOR
Inmueble con varios usos -> calculo ponderado
b= (550 m2* 0,20 + 300 m2 * 0,24+ 1650 m2 * 0,18)/ 2.500 m2= 0,1916 -> 19,16%
Este es el margen sin impuesto IS ni financiacién
borute = 19,16% / (1-25%) = 25,55%
En la hipdtesis b)- con financiacion, se calculara lo que incrementa esta financiacion el margen de beneficios:
Gf/Vv= 97.524 €/ 4.608.000 € = 0,02 -> 2,11%
Por lo tanto , b = 25,55% + 2,11% = 27,66%
Nota: la b de la tabla de la Orden ECO es '‘minima’, se puede incrementar para considerar el riesgo, volumen, ...
de la operacioén.
6° CALCULO
a) Sin financiacion:
Vs = 4.608.000 €* (1-0,2554) - (1.548.000 + 0,15 * (Vs+1.548.000 €) + 138.240 € )= 1.314.970 €
b) Con financiacién:
Vs = 4.608.000 €*(1-0,2765) - (1.548.000 + 0,15 * (Vs+1.548.000 €) + 138.240 € + 97.524 €) =1.145.620 €
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En la urbanizacion Pintores de VillaCoam existe un solar vacante de 6.000 m2 de superficie.

En los servicios urbanisticos del Ayuntamiento nos informan que tiene uso residencial,

unifamiliar adosado, y una edificabilidad de 0,5 m2/mz2.

Del estudio de mercado realizado se desprende que existe demanda para viviendas adosadas

de 150 m? y que el precio de venta medio de este tipo de viviendas en la zona es de 270.000
€, lo que supone unitarios medios entorno a los 1.800 €/m2.

El coste de ejecucidn por contrata de viviendas de caracteristicas similares a las que se

pueden edificar en este solar es de 600 €/m?2.

Nos piden determinar el valor del suelo y nos indican que la valoracion debe realizarse de

acuerdo con la normativa ECO.

28/09/2017 12
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1° DETERMINAR EL MAYOR Y MEJOR USO DEL SOLAR

Ss = 6.000 m2

e = 0,5 m2/m2 -> superficie edificable = 6.000 m2 * 0,5 m2/m2= 3.000 m?2

Unifamiliar adosadas.

Estudio de mercado -> demanda de viviendas adosadas de 150 m2 -> promocion mayor y mejor uso: 20 viv
2° CALCULAR EL VALOR DE MERCADO DEL INMUEBLE A CONSTRUIR

Valores de venta: Vv viv= 1.800 €/m?2

Vv = 3.000 mz * 1.800 €/m2 = 5.400.000 €

30 CALCULAR LOS COSTES DE LA PROMOCION (COSTE DE CONSTRUCION + GASTOS)

C.E.C. = 600 €/m2 -> Coste de construccion= 3.000 m2* 600 €/m2 = 1.800.000 €

Gastos:

Honorarios Arquitecto proyecto: 0,7*5% s/1.500.000 = 52.500 €

Honorarios Arquitecto direcciéon obra: 0,3%5% s/1.500.000 = 22.500 €

Honorarios Arquitecto técnico direccién obra: 0,3*5% s/1.500.000 = 22.500 €

Licencia de obras: 3% s/1.500.000 = 45.000 €

Impuestos y Aranceles: 1,5% s/1.800.000 = 27.000 €

Primas y seqguros: 1,2% s/1.800.000 = 21.600 €

G varios: 0,5% s/1.800.000 = 9.000 €

G administracion: 78.000 € (7.800 €/trimestre)

G comercializacion= 3% Vv = 3% * 5.400.000 € = 162.000 € 14
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40 DECIDIR EL METODO DE VALORACION A UTILIZAR (ESTATICO O DINAMICO) Y NORMATIVA
Finalidad s/ enunciado -> ECO, es solar plazo > 1 afio por volumen -> METODO DINAMICO

P T L o

Prima do riesgo
sin financiacion
i inmu ’ni Irr: a lTnn.u
50 DETERMINAR EL TIPO DE ACTUALIZACION e oo
ECO art.38 -> sumando al tipo libre de riesgo la prima de riesgo Edificios de uso residencia:
Tasa libre de riesgo (Deuda Publica) -> euros corrientes -> 1% Viviendas primera residencia ... ........ 8
Viviendas segunda residencia ....... 12
. . . Edificios de oficinas . .. ............. 10
Prima minima de riesgo -> euros constantes -> 8% Edificios comerciales .o ... 12
. . . ’ Edificios industrialgs ............... 14
Si el IPC es del 0,5%, la tasa libre de riesgo deflactada sera; Plazas de aparcamiento ............ 2
Residencias d di de | -
(1+r)/(1+IPC) = 1,01/ 1,005= 1,00498 -> r= 0,498% ceradad oo SR 2
L0 12

La tasa minima de riesgo seria: i= 0,498 + 8,000 = 8,498 %
De acuerdo con las caracteristicas de la promocion (financiacién, volumen...) se calcula un diferencial de entorno
a 3 puntos sobre la tasa minima, por lo que la tasa de actualizacién que finalmente se considera es del 12%

6° ESTABLECER HIPOTESIS DE CALCULO -> PLAZOS Y TEMPORALIDAD DE INGRESOS Y GASTOS

Se considera un plazo para la ejecucién de las obras de 18 meses y un plazo de ventas de 18 meses, desplazado
respecto a la construccién. Conviene hacer un esquema temporal, por ej:

Trimestre 1 - redaccion del proyecto

Trimestre 2 — obtencién de la Licencia de Obras

Trimestre 3 - inicio de las Obras

Trimestre 8 - finalizaciéon de las obras (ejecucion 18 meses - del mes 6 al 24)
.28/09/2017 16
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SUPUESTO PRACTICO 01D VALORACI ON INMOBILIARIA Residual dinamico
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