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Resumen
Ante la necesidad de valorar edificaciones y construcciones afectos a actividades económicas debe acudirse a métodos de valoración que tengan en cuenta las específicas circunstancias de estas. Este artículo reflexiona sobre el reto que supone la valoración de los inmuebles como elementos generadores de flujos económicos. 

Más allá de los métodos tradicionalmente empleados para la valoración, este artículo reflexiona sobre métodos alternativos. Así, de entre los diferentes métodos estáticos y dinámicos de valoración, se estudian el método de valor contable, el de valor de referencia y el de valor indizado, haciendo además especial atención, debido a su especial capacidad de generación de riqueza, a los inmuebles arrendados. 
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Abstract 

Given the need to valuate buildings and constructions as a assets afected by economic activities it is necessary to take valuation methods which take under considerations this circumstances. This article reflects on the idea of the challenge to value de buildings as a assets generatos of cash flow. 

Beyond the traditional valuation techniques used for valuate it, this article reflects about alternative methods.

Therefore, betwen the static and dynamic methods, this article study the book value method, the reference method and the indexed method, giving particular emphasis in the rented buildings, because their capacity to generate incomes. 
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1. Inmuebles afectos a actividades económicas.
Valorar inmuebles afectos a actividades económicas implica en primer lugar identificar qué construcciones o edificaciones pueden tener esa consideración. 

Para poder definir esta categoría, y siendo que se trata de una definición de carácter eminentemente económico, podemos acudir a normativa e instituciones de este tipo.

Así, el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan General de Contabilidad (en adelante Plan General de Contabilidad), clasifica las edificaciones en la cuenta 211.Construcciones y las define como “Edificaciones en general cualquiera que sea su destino dentro de la actividad productiva de la empresa.”
Por otra parte, la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas y de modificación parcial de las leyes de los Impuestos sobre Sociedades, sobre la Renta de no Residentes y sobre el Patrimonio (en adelante LIRPF) en su artículo 29 afirma que “se considerarán elementos patrimoniales afectos a una actividad económica: a) Los bienes inmuebles en los que se desarrolla la actividad del contribuyente. (…)” De esta manera ya tenemos una primera aproximación al concepto de inmuebles afectos a actividades económicas.
Ahondando un poco más en la normativa tributaria, el artículo 5 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante LIS), establece que “se entenderá por actividad económica la ordenación por cuenta propia de los medios de producción y de recursos humanos o de uno de ambos con la finalidad de intervenir en la producción o distribución de bienes o servicios.”
Pues bien, sirviéndonos de lo dispuesto en la normativa contable y tributaria se pueden considerar inmuebles afectos aquellos en los que se desarrolle una actividad económica y que se incluyan entre los ordenados como medio de producción. 

2. Necesidad de valoración.
No son pocas las ocasiones en las que se requiere la valoración de un inmueble o edificación que se encuentre afecto a una actividad económica de una empresa o empresario individual. Así, por ejemplo, será necesaria en operaciones societarias, o en procedimientos judiciales. Para estos últimos, se requerirá la intervención de un perito judicial para la valoración. La Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil, (en adelante LEC) regula en su artículo 335 y siguientes el dictamen pericial. En concreto afirma que “Cuando sean necesarios conocimientos científicos, artísticos, técnicos o prácticos para valorar hechos o circunstancias relevantes en el asunto o adquirir certeza sobre ellos, las partes podrán aportar al proceso el dictamen de peritos que posean los conocimientos correspondientes o solicitar, en los casos previstos en esta ley, que se emita dictamen por perito designado por el tribunal.”
Destacan Latorre y Tomás (2003) que el perito es un auxiliar de la función judicial y que la trascendencia del dictamen pericial es cada vez mayor por la complejidad técnica de las cuestiones que se plantean, de ahí la importancia de las aclaraciones e interpretaciones que puede aportar el perito. Es decir, que ante la necesitad de valorar, es preciso acudir a un perito para que pueda establecer un valor. Por otra parte, Hernando y Rodríguez (1999) comentan que la variedad de circunstancias que pueden requerir una valoración de un inmueble hace que esta disciplina resulte en ocasiones compleja, dado los diferentes factores que afectan a esta especialidad. También Aznar y Guijarro (2011) recuerdan que la importancia de la valoración de todo tipo de activos está fuera de duda y que en cualquier sociedad moderna se hace necesario para un gran número de actos conocer el valor de los activos implicados.
El hecho de que un inmueble esté incluido en el balance de una sociedad y afecto a una actividad económica hará que la valoración que pueda darse del mismo sea diferente en el caso de que fuese propiedad de un particular o no sea generadora de riqueza. Idéntica situación será la de los inmuebles de empresarios individuales. La diferencia de los inmuebles afectos con los que no lo están radica, esencialmente, en la posibilidad que tiene el inmueble de crear rendimientos derivados de la actividad económica a la que se encuentra afecta. De esta manera, deberá tenerse en cuenta métodos alternativos de valoración, que contemplen la generación de rendimientos para la empresa poseedora del mismo. Afirma Rojo (2007) que “los terrenos y edificios se valoran de forma distinta en función del tipo de actividad a la que se dedica, sus cualidades físicas y su situación geográfica.”
Es decir, la adscripción del inmueble a una actividad económica determinada hace que el valor de este sea diferente y por tanto es menester contemplar métodos de valoración diferentes a los que se suelen aplicar.

Tradicionalmente para establecer el valor de las edificaciones se recurre, entre otros métodos, al de reposición tomando como referencia o punto de partida el precio máximo de venta de las Viviendas de Protección Oficial de régimen general, aplicando luego los coeficientes correctores contenidos en el Real Decreto 1020/1993, de 25 de junio, por el que se aprueban las normas técnicas de valoración y el cuadro marco de valores del suelo y de las construcciones para determinar el valor catastral de los bienes inmuebles de naturaleza urbana (en adelante en las Normas Técnicas de Valoración Catastral), con los valores concretos que se especifican en la propia norma.

Ocasionalmente también se recurre al método de comparación, que consiste en tomar el valor de acuerdo con el valor de elementos similares. No obstante, ahora, más allá del valor material de una edificación se tendrá en cuenta, también, su valor económico.
3. Métodos de valoración.
La valoración de las edificaciones afectas a actividades económicas implica estudiar diferentes aspectos, con todo lo que ello implica. Debe tenerse en cuenta métodos alternativos de valoración, En concreto aquellos tengan en consideración la generación de flujos de efectivo.

Aznar y Guijarro (2011) ponen de manifiesto que las Normas Internacionales de Valoración proponen tres grandes grupos de métodos: Métodos de ventas comparables, métodos de actualización y métodos de coste. Para el caso de bienes afectos a actividades económicas deberemos optar por los métodos de actualización de rentas y de coste. Entre ellos están el método de valor contable, el de referencia y el de valor indizado, los cuales serán objeto de estudio.
En relación con la valoración de los inmuebles el Plan General de Contabilidad establece en la norma de valoración segunda que “Los bienes comprendidos en el inmovilizado material se valorarán por su coste, ya sea éste el precio de adquisición o el coste de producción. Los impuestos indirectos que gravan los elementos del inmovilizado material sólo se incluirán en el precio de adquisición o coste de producción cuando no sean recuperables directamente de la Hacienda Pública.”
Así mismo, en el apartado de Valoración posterior de la misma norma queda redactada tal que “Con posterioridad a su reconocimiento inicial, los elementos del inmovilizado material se valorarán por su precio de adquisición o coste de producción menos la amortización acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro reconocidas.”
De acuerdo con lo establecido en los criterios que se han explicado anteriormente la valoración de los activos inmobiliarios que pudiera tener una sociedad deberá ajustarse a su precio de adquisición menos la amortización acumulada.

Para aclarar este punto la Resolución de 1 de marzo de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoría de Cuentas, por la que se dictan normas de registro y valoración del inmovilizado material y de las inversiones inmobiliarias, expone que el valor residual de un activo es “El valor residual de un activo es el importe que la empresa estima que podría obtener en el momento actual por su venta u otra forma de disposición, una vez deducidos los costes de venta, tomando en consideración que el activo hubiese alcanzado la antigüedad y demás condiciones que se espera que tenga al final de su vida útil.”
La posibilidad de tomar un valor diferente de los inmuebles, atendiendo a las circunstancias del mercado u otras que pudieran darse, es una posibilidad que la normativa contable contempla mediante la dotación de provisiones por depreciación del inmovilizado.

Por otra parte, la Dirección General de Tributos se ha manifestado en diferentes ocasiones en relación con la valoración de inmuebles arrojando criterios interpretativos que pueden ser de ayuda a la hora de dilucidar esta cuestión. En concreto, en la consulta 0022-06 de 5 de Julio establece que “la realidad de la adquisición del inmovilizado e importe del mismo podrá acreditarse con apoyo en los medios de prueba generalmente admitidos en Derecho” y continúa remarcando que “Para acreditar la realidad de la adquisición y su precio se tendrá en cuenta lo establecido en los artículos 105 y 106 de la Ley 58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria, es decir, en los procedimientos de aplicación de los tributos quien haga valer su derecho deberá probar los hechos constitutivos del mismo y serán de aplicación las normas previstas en el Código Civil y en la Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil, sobre medios y valoración de prueba, siendo en el curso de los procedimientos tributarios que procedan, cuando se determine el valor probatorio de los medios aportados por el sujeto pasivo.”
Por tanto, según lo dispuesto en las normas de registro y valoración del Plan General Contable y de los comentarios expuestos, la valoración de bienes inmuebles puede hacerse teniendo en cuenta el valor neto contable que se incluye en las cuentas anuales aprobadas por la sociedad.

En cualquier caso, los terrenos y edificios en general tienen una vital importancia a la hora de valorar una sociedad. Existen a este propósito técnicas reguladas para su valoración. Siguiendo las tesis establecidas por Rojo (2007) se puede distinguir, entre otros métodos, el valor indizado, el valor de referencia o el valor contable entre otros.
3.1 Método de Valor Contable.
Este método se nutre, como no podría ser de otra manera, de la información contable. Esto hace que sea aplicable en los casos que exista contabilidad. De esta manera no será utilizable en los que no exista obligación de llevanza de la misma. Concretamente, en virtud de lo dispuesto en el artículo 30 de la LIRPF, los empresarios individuales que facturan menos 600.000,00 euros pueden optar por el sistema de estimación directa simplificada, que les exime de la obligación de llevanza de contabilidad y ello impedirá la aplicación de este método.

Para el resto de caso, empresas y empresarios individuales que llevan contabilidad de acuerdo con el Real Decreto de 22 de agosto de 1885 por el que se publica el Código de Comercio sí que se podrá optar por esta alternativa de valoración.

Obviamente no se puede dejar de tomar en consideración el valor que cada uno de los inmuebles tiene en la contabilidad de la sociedad. A fin de tener este valor se debe acudir a los balances de situación para poder identificar los inmuebles y su valor.

Como no podría ser de otra manera, y en consonancia con el criterio de prudencia valorativa (que recoge el Plan General de Contabilidad y establece que “se deberá ser prudente en las estimaciones y valoraciones a realizar en condiciones de incertidumbre. La prudencia no justifica que la valoración de los elementos patrimoniales no responda a la imagen fiel que deben reflejar las cuentas anuales”) tendremos que tomar el menor de los valores que pudiese ofrecer el criterio seleccionado.
Por otra parte, en concordancia con lo expuesto en el principio de este punto, no podríamos aceptar ningún valor por debajo del valor contable, ya que en caso de que un inmueble tuviese un valor contable menor de su valor de mercado o de adquisición debería haberse registrado un deterioro.

Por tanto, para la valoración de las inversiones inmobiliarias acudiremos en primer en lugar al balance, para saber cuál es su valor. En concreto, el valor contable es el resultado de minorar el importe de la cuenta contable correspondiente con la amortización acumulada del mismo. La amortización se practica, según el Plan General de Contabilidad “en función de la vida útil de los bienes y de su valor residual, atendiendo a la depreciación que normalmente sufran por su funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o comercial que pudiera afectarlos.”
Con toda la valoración según este método será:

Valor Contable= Valor inmueble-Amortización

3.1.1 Valoración contable de inmuebles arrendados.
Mención aparte requiere la valoración contable de inmuebles arrendados. En estos casos es de aplicación la Norma Internacional de Contabilidad 40 (NIC 40), que está relacionada con inmuebles que aun pudiendo estar afectos a la actividad económica del arrendamiento no se destinan para “su uso en la producción o suministro de bienes o servicios, o bien para fines administrativos; o su venta en el curso ordinario de las operaciones.”
Destacan Horno Bueno, Licerán Gutiérrez y Bautista Mesa (2019) que “La valoración de una inversión inmobiliaria consiste en asignarle un valor monetario con el que se reconocerá y será incluida en el balance. Para ello, disponemos de diversos criterios de valoración. No obstante, hay que distinguir dos partes de la medición, una inicial, la cual se corresponde con el valor que le asignaríamos al activo (en este caso, a la inversión inmobiliaria) en el momento en el cual se incorpora y es reconocido en el balance, y otra posterior, que es el valor que le correspondería a dicha propiedad de inversión cada fecha de cierre de un ejercicio económico.”
Respecto a la valoración inicial se puede tomar el coste de adquisición, que comprende el precio de compra y cualquier otro gasto imputable. Sobre la valoración posterior la NIC 40 afirma que la sociedad puede elegir entre el modelo de coste y el de valor razonable.

La Norma Internacional de Información Financiera 13 afirma que “El valor razonable es una medición basada en el mercado, no una medición específica de la entidad. Para algunos activos y pasivos, pueden estar disponibles transacciones de mercado observables o información de mercado. Para otros activos y pasivos, pueden no estar disponibles transacciones de mercado observables e información de mercado. Sin embargo, el objetivo de una medición del valor razonable en ambos casos es el mismo -estimar el precio al que tendría lugar una transacción ordenada para vender el activo o transferir el pasivo entre participantes del mercado en la fecha de la medición en condiciones de mercado presentes (es decir, un precio de salida en la fecha de la medición desde la perspectiva de un participante de mercado que mantiene el activo o debe el pasivo)” De este modo, el valor razonable hace referencia a un valor que asegura que refleja el ingreso de rentas futuras que se pudiesen obtener por arrendamientos en las condiciones presentes de mercado.
No obstante, lo anterior, esta norma obliga, independientemente del criterio escogido, a informar sobre el valor razonable de sus inversiones inmobiliarias, por tanto, implícitamente el regulador está decantándose por esta opción. Es decir, que para inmuebles arrendados el método de valoración será, a priori, el de valor razonable, teniendo en cuenta los ingresos futuros que puedan derivarse del arrendamiento.

Es decir, el valor de los inmuebles arrendados será el equivalente a valor actualizado de las mensualidades del arrendamiento más el valor intrínseco del propio inmueble.

3.2 Método de Valor de referencia
También es posible la valoración de los inmuebles tomando valores de referencia. Es decir, tomar valores externos equiparables al del inmueble que se persigue valorar. Estos valores de referencia son ofrecidos por organismos oficiales o entidades públicas. Si bien la finalidad de su publicación puede no ser la valoración de los inmuebles para cualquier circunstancia, sí pueden ofrecernos un valor real de los mismos, un valor mínimo que podemos tomar como liquidativo.

Para los inmuebles sitos en España las diferentes comunidades autónomas disponen de aplicaciones de valoración de inmuebles a efectos de la aplicación de los tributos autonómicos y locales. No obstante, suelen referirse a inmuebles urbanos, y no en todos los casos es posible la valoración de inmuebles de uso industrial. De este modo estas aplicaciones nos servirán para aquellos tipos de inmuebles, pero no siempre para todos.

El funcionamiento de estas plataformas de valoración es relativamente sencillo. Suelen solicitar datos de la propiedad que se pretende valorar, para hacer ofrecer un valor. Exactamente suelen pedir valores tales como metros cuadrados, valor catastral o en qué planta se encuentra situado o si el edificio tiene ascensor.

Como parece evidente la valoración que se puede obtener a través de este método, si bien es fiable y perfectamente válido, puede tener ciertas limitaciones. La principal de ellas es que efectivamente ofrece un valor genérico, casi automático, no atendiendo a otras consideraciones como puede ser el estado de conservación de este, la adecuación de la estructura a la actividad que se va a desarrollar o cualquier otra. Es decir, ofrece un valor que nos servirá como referencia, que es válidamente considerado por las administraciones públicas, aunque tiene ciertas limitaciones.

Siendo que algunas de las plataformas de las comunidades autónomas no siempre están pensadas para la valoración las edificaciones de uso industrial, tendremos que acudir para esos casos a otra fuente de información para obtener un valor de referencia que se pueda tomar como válido. Así, por ejemplo, mientras que la aplicación de la Comunidad de Madrid sí que ofrece valoraciones de inmuebles de uso industrial, el sistema de la Generalitat Valenciana informa expresamente que no es de aplicación para bienes urbanos de uso industrial.

Así, para el inmovilizado de uso industrial podremos acogernos al precio medio por metro cuadrado publicado por el Ministerio de Fomento. En concreto se publican datos del precio por metro cuadrado según el tamaño de los municipios y tipo de suelo, sin distinguir por uso. Esta estadística nos servirá para tomar un precio sobre el metro cuadrado, que podremos extrapolar al valor del inmueble industrial que se pretende valorar.

De esta manera, con este método valoraremos los inmuebles atendiendo al resultado que ofrezcan las plataformas de valoración de cada comunidad autónoma y al valor del metro cuadrado industrial que ofrece el Ministerio de Fomento.

3.3 Método de Valor indizado
Desde el punto de vista de la valoración de una propiedad, y ante las limitaciones que pudiese presentar otro método, parece apropiado el uso del método de valor indizado. Para introducir este método, Rojo (2007) afirma que “los terrenos y edificios se valoran de forma distinta en función de la actividad a la que se dedican, sus cualidades físicas y su situación geográfica.”
Este valor toma como referencia el valor contable. La selección de este método es consecuente con lo expuesto en los párrafos anteriores referente a la toma del valor contable como referencia.

Este método exige conocer los datos básicos del elemento valorado: fecha de adquisición del bien y su coste en origen, incluidos todos los gastos. Además, será necesario seleccionar un índice de variación de precios.

La aplicación requiere aplicar sobre los datos básicos de los inmuebles valorados los índices de referencia. De este modo, se aplicará esta técnica de valoración tomando como base el valor informado en las cuentas anuales.

Para el cálculo del valor indizado se aplicará la función establecida para tal efecto:
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Siendo: VA el valor actual.

 VC el valor contable.
 Ij+n el índice de variación de precios a fecha de valoración.

 Ij el índice de variación de precios a fecha de adquisición de inmuebles.
Dado que las edificaciones son amortizables se ha de tener en cuenta este hecho y corregirlo.

El valor contable, como no podía ser de otra manera, lo obtendremos de la información incluida en los propios balances de la sociedad, atendiendo a lo detallada en el método de valoración contable. 

Para la obtención de los índices de variación de precios deberemos acudir a fuentes oficiales. Respecto a la variación de los precios relativos a las construcciones y los terrenos de uso industrial lo más sensato sería acudir al Instituto Nacional de Estadística (en adelante INE), empleando las tasas de crecimiento de los precios de las construcciones y de uso industrial. No obstante lo anterior, el INE no publica datos referidos a la evolución de los precios del suelo industrial, por lo que podremos acudir a un índice, aunque más genérico, perfectamente válido, como es el Índice de precios al consumidor (el IPC) o el Índice de precios de consumo armonizado (IPCA).
Por tanto, este método, que parte del método de valoración contable, se resume en aplicar un índice corrector al valor contable. 
4. Resumen y conclusiones.
La valoración de inmuebles afectos a actividades económicas, entendidos como aquellos en los que se desarrolla una actividad económica y que se incluyen entre los ordenados como medios de producción, requiere de unos métodos alternativos a los que tradicionalmente se han venido empleando.

Como se ha expuesto a lo largo del presente texto existen diferentes métodos para la valoración de los inmuebles. En concreto resultan adecuados para los afectos a actividades económicas el método del valor neto contable, el método de Valor de referencia y el método de Valor indizado.

Atendiendo a lo dispuesto en este artículo, la valoración por el método del valor contable, será el resultado de minorar el valor del inmueble en los libros contables con la amortización acumulada del mismo.
Sin embargo, para la valoración de los inmuebles arrendados se considerará el equivalente a valor actualizado de las mensualidades del arrendamiento más el valor intrínseco del propio inmueble. Es decir, que se toma en consideración el flujo de efectivo que se genera más el valor material del inmueble. 
Con el método de valor de referencia se consigue obtener un valor para los inmuebles objeto de estudio gracias a los importes que pueden ofrecer los diferentes organismos oficiales publicados en portales mediante estadísticas o programas de obtención de los mismos. Estos valores son obtenidos por las administraciones tomando como base datos tales como el valor catastral, metros cuadrados o situación del inmueble. 
De esta manera, con este método valoraremos los inmuebles atendiendo al resultado que ofrezcan las plataformas de valoración de cada comunidad autónoma y al valor del metro cuadrado industrial que ofrece el Ministerio de Fomento.

Finalmente tenemos método de Valor indizado, el cual, partiendo del valor contable, actualiza el importe en base a una tasa de actualización que responderá a la efectiva revalorización del inmueble desde su adquisición. Este índice puede ser una tasa de crecimiento de los importes de los bienes inmuebles en una región o más genéricamente el Índice de Precios al Consumo, o cualquier otro que pueda cumplir con este cometido de modo satisfactorio.
La selección de un método u otro dependerá de diferentes factores como la información disponible y las posibilidades de acceso a ella, la información, también dependerá de factores tales como la situación del inmueble o la correcta contabilización del mismo. En cualquier caso, el método más adecuado dependerá de las circunstancias de cada inmueble y la selección de uno u otro será decisión del perito encargado de la valoración, quien con arreglo a su leal saber y entender deberá escoger el más adecuado. 
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