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INTRODUCCION
Escepticismo versus realidad

Muchas personas, al preguntarles por la posibilidad de establecer el
valor de mercado de las obras de arte, adoptan una actitud de escepticismo
e incredulidad. Consideran que es algo sobre lo que no cabe discutir de for-
ma seria, porque, segtn ellos, es imposible de determinar mediante criterios
técnicos o cientificos. Afirman que el valor de mercado de una obra de arte
es s6lo lo que una persona esta dispuesta a pagar por su compra en un
momento y lugar determinados, y que ello no se puede realmente predecir.

Este escepticismo se basa algunas veces en razones teéricas?. Las mas,
en el desconocimiento de esta materia, que lleva a muchos a confundir
«precio» por «valor de mercado» (...). Sean cuales sean los motivos de

? La valoracién o tasacién de obras de arte en funcion del concepto de valor de mercado
presenta muchas mas dificultades que la de otros tipos de bienes. Como veremos, el concepto
de valor de mercado de un bien se construye o descansa sobre la l6gica econémica de que
nadie pagard un determinado precio por una cosa si sabe que en el mercado puede encontrar
en un tiempo razonable otra igual o muy similar por un precio inferior o si sabe que por un
coste inferior puede, también en un tiempo razonable, producirla o reproducirla (...).

Si intentamos estudiar el valor de mercado de las obras de arte, lo primero que advertire-
mos es que esta premisa en muchas ocasiones no puede aplicarse. En primer lugar, porque el
precio de una obra de arte no esta relacionado con su coste de realizacién o de produccion (...).

En segundo lugar, porque normalmente, al ser las obras de arte bienes tinicos, no es posi-
ble acudir al mercado a comprar bienes idénticos, o incluso simplemente semejantes.

Dado que no se puede utilizar el criterio de coste de produccién ni la comparacién de pre-
cios por los que se venden otras obras idénticas o muy similares para inferir el valor de mer-
cado de una obra de arte, lo l6gico seria que dicho valor se basara en los precios pagados en
el pasado por la misma obra o por otras comparables.

Llegados a este punto, atiin surgen nuevas dificultades: muchas veces no se dispone de pre-
cios de ventas anteriores que puedan considerarse significativos para que los expertos basen
en ellos sus estimaciones. Con frecuencia es muy dificil conocer los precios pagados por las
obras de arte en las transacciones privadas, y cuando los precios se conocen, ya procedan de
subastas o de transacciones privadas interpartes, no siempre cumplen los requisitos para que
puedan ser utilizados como precios de referencia a partir de los que el experto pueda inferir
el valor de mercado de la obra de arte a valorar. Por tltimo, incluso si aceptamos que los pre-
cios cumplen estos requisitos, que a lo largo del libro establecemos, descubriremos que las opi-
niones de los expertos en el momento de valorar una obra de arte, aun partiendo de los mis-
mos precios de referencia, en la mayoria de los casos seran diversas. Esto se debe a que dichos
precios tienen que ser corregidos de acuerdo con las opiniones de los expertos sobre los pre-
cios que la misma pueda alcanzar en el presente o en el futuro, y por otros tipos de correccio-
nes que suelen implicar juicios subjetivos de dichos expertos. Ante este cimulo de obstaculos
que deben sortear las valoraciones de mercado de las obras de arte, ¢cabe desde ahora deses-
timar la posibilidad de llevar a cabo los objetivos de nuestra investigacién? Evidentemente que
no. Soélo significa que nos resultara mas dificil realizar la labor propuesta, y que el lector
deberi ser consciente de estos factores en el momento de entender la naturaleza de los valo-
res de mercado que se puedan establecer como fruto de los conceptos y métodos que desarro-
llemos. De hecho, la American Society of Appraisers entiende que cuando los expertos estable-
cen el valor de mercado de bienes ha de quedar claro que lo que emiten son opiniones basadas
en los datos de que disponen, en las premisas de las que parten y en las limitaciones con las
que se han encontrado en el momento de realizar su labor (...).
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esta actitud, lo que resulta fuera de dudas es que choca con una realidad:
en la vida econémica, tributaria, administrativa y judicial de cualquier
pais se estan utilizando constantemente miles de valores de mercado de
obras u objetos de arte (...).

En algunos supuestos, como puros datos de referencia a partir de los
cuales negociar una venta o una compra, pactar una reparticién de patri-
monio o fijar el valor de inicio de una subasta.

En otros, como valores que influyen o determinan, por ejemplo, la
liquidacién de numerosos impuestos; la concesion de beneficios fiscales;
el pago de impuestos mediante la dacién de obras de arte; el pago de
indemnizaciones judiciales y extrajudiciales por robos, pérdidas o dafios;
el calculo de garantias financieras; el coste de pdlizas de seguros; la tasa-
cién de patrimonios; los asientos contables de empresas y profesionales;
las aportaciones a patrimonios societarios; la liquidacién de este tipo de
patrimonios; la liquidacién de patrimonios familiares por muerte o divor-
cio, o la declaracion de bien de interés cultural.

Ante la indiscutible trascendencia de los valores de mercado de las
obras de arte en la actividad econémica, social y juridica de cualquier pais
occidental, no cabe ninguna actitud escéptica, pues el problema ya no
reside en si es factible determinar de un modo fiable y predecible el valor
de mercado de una obra de arte, sino en qué es lo que se esta estableciendo
como tal en todos los anteriores supuestos y en cémo se esta haciendo.

Y al tratar de conocer la respuesta que en Espana el ordenamiento
juridico, el mercado o nuestra sociedad ha dado a estas dos cuestiones,
nos encontramos con que ni la normativa, ni la doctrina juridica, ni los
expertos en arte se han ocupado apenas de las mismas.

El resultado de todo ello es que se producen frecuentes sobrevalora-
ciones o infravaloraciones en la determinacién del valor de mercado de
las obras de arte, que causan importantes perjuicios econémicos a los
ciudadanos, a las empresas y a las Administraciones, ademas de violacio-
nes de los principios de igualdad, justicia y capacidad econémica recono-
cidos en nuestra Constitucién. Por ejemplo, a efectos fiscales se producen
graves injusticias y abusos cuando los contribuyentes aprovechan la faci-
lidad de sobrevalorar o infravalorar las obras de arte para conseguir, res-
pectivamente, desproporcionados beneficios fiscales por sus donaciones
o disminuciones de sus deudas tributarias derivadas del Impuesto sobre
Sucesiones (...).

1. CONCEPTOS Y PROPOSICIONES FUNDAMENTALES
DE LA VALORACION DE BIENES

Tradicionalmente, el sistema terminolégico y conceptual que se uti-
liza para referirse a las valoraciones de bienes ha adolecido de un alto
grado de ambigiiedad y vaguedad (...).
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Estos dos defectos del lenguaje motivan que debamos empezar este
libro, dedicado al valor de mercado de las obras de arte, precisando el sig-
nificado de los términos bésicos de cualquier estudio sobre valoracién o
tasacién de bienes y derechos:

1.1.

«valor»,

«concepto de valor»,

«criterio de valoracién»,
«valoracion»,

«método de valoracion» y
«procedimiento de valoracién» (...).

El valor de los bienes

A. Definicion de «valor»

Si se estudian las definiciones de «valor de un bien» que se realizan en
muchos ordenamientos juridicos occidentales (....), se pueden extraer
varias conclusiones:

I.

II.

El valor es una cualidad del bien que consiste en la cantidad de
dinero a que equivale éste en funcién de unas cualidades o capa-
cidades del mismo.

— El valor es la equivalencia en dinero o medida en dinero que

una determinada sociedad da a un bien en funcién de unas
cualidades o capacidades del mismo.

El valor es pues un acuerdo social sobre cuél es la cantidad de
dinero a la que equivale un bien, pero siempre en funcién de
determinadas cualidades y capacidades de dicho bien. Asi, el
valor de un bien podra depender, por ejemplo, de su posibili-
dad de producir rentas durante un afio natural, de obtener un
precio de venta en el mercado, de su coste de produccion, del
precio pagado por su compra o de férmulas legales que com-
binan diferentes atributos.

La eleccién de las cualidades o capacidades que se deben uti-
lizar para que determinen el valor de los bienes ha de depen-
der de las finalidades de las valoraciones. Entre las mismas:
calcular el dinero que se podra obtener por el bien en una
futura venta, establecer la compensacién econémica por su
pérdida o destruccion, o gravar las diversas manifestaciones
de riqueza relacionadas con el mismo.

El valor es una cualidad que se referencia a un tiempo y a un lugar
geografico.

— El acuerdo social sobre cuil es la equivalencia en dinero del

bien varia segun la sociedad en la que nos encontremos. Por
este motivo, el valor depende no sélo de las cualidades y capa-
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cidades que se elijan en cada caso para establecer el valor de
los bienes, sino también del tiempo y el lugar respecto a los
que se establece dicho valor. Estos factores muchas veces no se
mencionan en las definiciones legales ni en las jurisprudencia-

les (...).

Si se suman estas caracteristicas se obtendra la definicién de «valor
de un bien»:

cantidad de dinero a la que equivale en un momento y lugar determina-
dos en funcién de unas determinadas cualidades o capacidades del
mismo.

Sin lugar a dudas, no es ésta la inica definicién de valor de un bien.
De hecho podriamos encontrar definiciones mucho menos genéricas y
abstractas. Por ejemplo, las Uniform Standards of Professional Appraisal
Practice, establecidas por la prestigiosa Appraisal Foundation, lo definen
como «la relacién monetaria entre las propiedades y aquellos que las ven-
den, compran o usan» (...). Sin embargo, nosotros la preferimos, porque
menciona e identifica los caracteres y elementos que verdaderamente son
comunes a todas las realidades que se designan con la expresiéon «valor de
un bien» en los sistemas juridicos occidentales.

En relacién con esta definicién, conviene efectuar varias aclaraciones
que contribuiran a delimitar mejor las realidades sociales, econémicas y
juridicas que se han acotado con ella.

B. En Derecho, el «valor de un bien» tiene siempre relacion
con el dinero

La ciencia econémica, que es la que ha elaborado la teoria del valor y
la mayoria de conceptos en este campo que luego han sido utilizados por
otras ciencias y saberes, suele clasificar dichos conceptos o ideas de valor
en dos grandes categorias, segin se basen o deriven del de valor de cam-
bio o del de valor de uso (...).

El valor de cambio es la cantidad de cosas o de dinero que se puede
recibir por la venta o intercambio del bien.

El valor de uso mide la satisfaccién o beneficios, de caracter mone-
tario o no, que proporciona el uso o disfrute del bien a una persona.
Por ejemplo: los frutos que derivan del bien, el placer estético que com-
porta su contemplacién o el recuerdo sentimental que conlleva su
posesion.

Existen pues ideas de valor que no estan relacionadas con el dinero,
sino con parametros personales y subjetivos. Sin embargo, en la medida
en que el Derecho regula la vida social, la relacién de las personas entre
si, cuando se refiere a valoraciones de bienes ha de emplear necesaria-
mente parametros sociales, y no estrictamente personales, que permitan
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realizar equivalencias que puedan ser aceptadas por los miembros de la
sociedad’.

Y el pardmetro social que se ha utilizado para valorar los bienes en los
sistemas juridicos occidentales ha sido el dinero, con preferencia a otros
como el oro, las tierras, el grano, etc., que se usaron también en el pasado.

Por esta razoén, afirmamos que en Derecho las definiciones de valor de
un bien siempre tienen relacién con el dinero (...).

1.2. El concepto de valor
A. Definicion de concepto de valor

(...) Dado que es posible utilizar diferentes cualidades y capacidades
de los bienes para que en funcién de las mismas se puedan valorar, es
necesario establecer previamente qué cualidades y capacidades seran uti-
lizadas.

Esta es la funcién del «concepto de valor», que podemos definir
como:

la expresién lingiiistica que debe mencionar de forma sintética y clara
las cualidades y capacidades de los bienes elegidas para que en funcién
de las mismas se determine su valor.

Por ejemplo, el concepto de valor de mercado de un bien es:

la cantidad probable de dinero por la que se transmitiria su propiedad
en una venta hipotética referida a una fecha, lugar y nivel de mercado
determinados, suponiendo que el vendedor y el comprador sean sujetos
independientes, no tengan un especial interés ni urgencia ni obligacién
de vender o comprar y posean un conocimiento razonable del mercado
y del bien.

B. Designacion de los conceptos

Los «criterios de valor» son las expresiones lingiiisticas que utiliza-
mos para designar de una forma breve los conceptos de valor.

3 En Derecho no puede medirse el valor de un bien sobre la base simplemente de senti-
mientos personales o del placer estético que el mismo pueda proporcionar a su propietario.
Ciertamente, en algunos casos estos factores se tienen en cuenta en el momento de efectuar
valoraciones juridicas de bienes, pero tan sélo a efectos de ajustar mejor las cantidades de
dinero que cuantifican el valor de dicho bien. Por tanto: si es posible hablar de valor artistico
o de valor sentimental de un bien para una persona, este valor no tendra relevancia juridica
ni comercial a menos que lo podamos traducir en cantidades de dinero.

* En muchas ocasiones, «criterio de valor» se utiliza de forma diversa a la aqui propuesta
y defendida. El lector encontrara en algunos textos que esta expresion hace referencia no a un
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Por ejemplo, el criterio de valor que corresponde al anterior concepto
de valor es «valor de mercado». Otros ejemplos de criterios de valor son
«valor de coste», «valor medio de mercado», «valor real», etc. (...).

C. Los conceptos de valor mds comunes

Del analisis de un importante niimero de los ordenamientos juridicos
occidentales (...) se puede inferir que hay cuatro conceptos que, con cier-
tas diferencias y particularidades, tradicionalmente han regido en casi
todos los paises la mayor parte de valoraciones fiscales y no fiscales de
bienes que se realizan. Son los conceptos de valor de mercado, de venta,
de coste y de renta (...).

1.3. Valorar un bien
A. (...) Definicion

Valorar o tasar’® un bien es atribuirle un valor.

Dado que ya hemos definido lo que entendemos por «valor de un
bien», podemos proponer otra definiciéon de «valorar un bien» mas com-
pleta y significativa que la anterior. En este sentido, «valorar un bien» es:

el proceso que establece respecto a un momento y lugar determinados
el valor de un bien en funcién de unas cualidades o capacidades concre-
tas del mismo.

También podriamos sustituir esta ultima afirmacién y decir que es:

el proceso que establece respecto a un momento y lugar determinados
el valor de un bien en funcién de un determinado concepto de valor.

Varias son las notas propias de esta definicion que cabe desarrollar.

— Valorar exige realizar un proceso (...).

— Valorar es un proceso interdisciplinar (...).

— Valorar es un proceso que puede dar lugar a un dato relativo y
cuestionable (...).

concepto de valor sino a uno de los atributos o capacidades que, junto a otros, conforman un
concepto de valor. Evidentemente, en aquellos conceptos de valor en que se utilice s6lo un
unico atributo o capacidad, esta disociacién no se podra producir.

5 Normalmente no se establecen diferencias entre estos dos vocablos. En EEUU, Aaron
MILRAD ha diferenciado entre «valuation» y «appraisal». La primera la ha definido como «el
célculo del valor de una propiedad a efectos fiscales, el coste dado a algo o el valor gravado de
un bien», mientras que la segunda, como «el proceso de estimar el valor de una propiedad
mediante un analisis de un experto en lugar de mediante una venta» (Aaron M. MILRAD, Art-
ful Ownership, American Society of Appraisers, Washington, DC, 2000, pp. 94-95). Nosotros no
haremos esta diferenciacion, ya que ni nos parece excesivamente ttil para mejorar la claridad
de nuestro discurso ni se suele dar en nuestro pais.
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B. El método de valoracion

(...) Los métodos de valoracién cumplen una funcién parecida a la de
los conceptos a los que hacen referencia: ordenan y perfilan, si bien de
una manera mas precisa que la efectuada por el concepto de valor, el pro-
ceso de valoracién que debera realizar el sujeto competente para llevar a
cabo dicha valoracion®.

C. El procedimiento de valoracion

(...) El «procedimiento de valoracién» es el proceso que se sigue para
valorar, detallado y delimitado. Constituye el conjunto de actos, reglados
y ordenados de forma precisa, que deberan realizarse para valorar un
bien, en aplicacién del concepto y método de valoracion.

Estos actos pueden abarcar desde los destinados a la obtenciéon de
datos fisicos, juridicos o econémicos, hasta los que permiten el enjuicia-
miento o ponderacién de dichos datos (...).

2. EL CONCEPTO DE VALOR DE MERCADO
2.1. Definicién del concepto «valor de mercado»

Entendemos por valor de mercado de un bien:

la cantidad probable de dinero por la que se transmitiria su propiedad en
una venta hipotética referida a una fecha, lugar y nivel de mercado deter-
minados, suponiendo que el vendedor y el comprador sean sujetos inde-
pendientes, no tengan un especial interés ni urgencia ni obligacién de ven-
der o comprar y posean un conocimiento razonable del mercado y del bien.

Esta definicién doctrinal la hemos elaborado basandonos en las defi-
niciones legales y jurisprudenciales espafolas y recurriendo al Derecho
comparado para complementar lo establecido en nuestro ordenamiento
juridico (...).

Seria la definicién de «valor de mercado» y de todas las expresiones
o criterios de valor que consideramos equivalentes: «valor normal de mer-
cado», «valor justo de mercado» (...),«precio de mercado» y «valor
real» (...).

¢ Esto es asi ya que los métodos de valoracién no son mas que conceptos de valor més
concretos que aquellos a los que hacen referencia. Y pueden calificarse de conceptos de valor,
ya que al igual que dichos conceptos: (i) son la sintesis de las cualidades o capacidades de los
bienes que se consideran relevantes para poder valorar bienes, (ii) determinan la forma en que
se llevara a cabo la valoraciéon y (iii) determinan el valor que finalmente se atribuira al bien.
Este fenémeno enturbia enormemente la comprension de esta materia, pues hace mucho mas
dificil la diferenciacién entre los diversos conceptos.
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2.2. Caracteristicas de los valores de mercado de los bienes

Los valores que se califican como «valores de mercado» cumplen las
caracteristicas enunciadas de forma sintética en la definicién que hemos
elaborado.

Para comprender de forma significativa (...) la naturaleza de los valo-
res de mercado es conveniente desarrollar estas caracteristicas, junto a
otras que también cumplen pero que por su menor relevancia a efectos de
entender su naturaleza no se han incluido en la citada definicién (...).

A. Elvalor de mercado de un bien es la cantidad de dinero
o precio que de forma razonable o probable podria obtenerse
por la transmision de su propiedad en una venta hipotética

El valor de mercado de un bien es una cualidad del mismo. Concreta-
mente: la cantidad de dinero o precio que de forma razonable o probable
(...) podria obtenerse por la transmisiéon de su propiedad en una venta
hipotética o ideal que cumpliera las condiciones y factores teéricos pro-
pios del concepto de valor de mercado.

El valor de mercado del bien seria por tanto un precio hipotético del
mismo.

¢Coémo se establece? Siempre gracias a la estimacién u opinién razo-
nada del sujeto que realiza la valoracién. No es la constatacién de un
hecho objetivo, como podria ser la del precio pagado en una venta con-
creta (...).

El sujeto que valora, ya sea el experto, la Administracién o los tribuna-
les, realiza dicha estimacion de forma razonada con base en circunstancias
y hechos reales y objetivos, conocimientos técnicos y, por tltimo, juicios de
valor subjetivos sobre dichas circunstancias, hechos y conocimientos’.

En la medida en que el valor de mercado es sélo el fruto de la opinién
o estimacién del sujeto que valora partiendo de los anteriores elementos,
que incluyen incluso juicios de valor del tasador y conocimientos no cien-
tificos, es siempre un dato relativo.

Para combatir el relativismo y subjetivismo que de forma inherente
presenta todo valor de mercado, el Derecho establece tres exigencias: que
el sujeto que valora lo haga respetando y siguiendo las condiciones teé-

7 Respecto a las valoraciones de obras de arte, ejemplos de las circunstancias y hechos
reales y objetivos son las dimensiones de la obra, su autoria o los precios por los que se ha ven-
dido en el pasado; de los conocimientos técnicos: los precios a los que se cotiza el autor y aque-
llos de semejante prestigio en los distintos mercados del arte; y de los juicios de valor subjeti-
vos sobre los anteriores datos y conocimientos: las comparaciones de la calidad artistica de
dos obras.
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ricas mencionadas en la definicién del concepto valor de mercado que
seguidamente comentaremos, que lo establezca de forma argumentada o
razonada, y que lo haga basandose en circunstancias y hechos objetivos
y reales (...).

Con ello, el Derecho pretende dotar a los interesados de suficientes
medios para proteger sus derechos y conseguir un grado aceptable de
equidad y seguridad juridica en las distintas ocasiones en las que se uti-
liza este concepto: liquidar impuestos, atribuir beneficios fiscales, con-
trastar «precios» declarados, repartir herencias y patrimonios matrimo-
niales, calcular indemnizaciones, etc.

B. No tiene por qué coincidir con un precio real pagado
por el bien

Si en general se puede afirmar que «precio» no es lo mismo que
«valor», esta proposicién también se cumple respecto a «precio» y «valor
de mercado», uno de los distintos tipos de valores posibles de los bienes?®.

Lo acabamos de afirmar: el valor de mercado de un bien, para la
mayoria de definiciones de este concepto, es un dato relativo, fruto de la
estimacién por un experto de un hecho que no ha tenido lugar: el precio
probable que se pagaria por el bien en una venta hipotética y teérica que
cumpliera las condiciones propias de lo que legalmente se califica como
«valor de mercado».

En cambio, el precio es un dato objetivo, ya que refleja un hecho que
s ha tenido lugar y que es de clara y pacifica apreciacién por todos: la
cantidad de dinero que se pide, se ofrece o se ha pagado por la adquisi-
cién del bien. Es la contraprestacién monetaria que el vendedor pide o
recibe por transmitir la propiedad del bien y que el comprador ofrece,
entrega o se obliga a entregar a la persona que se la transmite. Puede ser

$ Precio y valor son dos cosas distintas. Aunque en algunas ocasiones coinciden, normal-
mente no sera asi.

En algunos casos el legislador puede aceptar el «precio» declarado por las partes como
equivalente al «valor» del bien.

Esto ocurre si se emplea el «valor de venta» en su sentido mas estricto.

En otros supuestos, como es en el «valor de mercado», es s6lo uno de los datos que se uti-
lizan para establecer el valor: ofrece una referencia muy relevante, pero no determina de forma
automatica y directa el valor del bien.

Finalmente, en otros supuestos, no se usa en momento alguno. Por ejemplo, si se esta-
blece que el valor del bien se debe determinar por el coste de produccion del mismo.

En sintesis, en algunos casos el «precio» pagado por el bien puede fijar directamente el
valor, en otros es uno de los elementos que se emplea en el calculo del valor, mientras que en
muchos no se utiliza, al menos directamente, en absoluto. No cabe, pues, identificar «precio»
con «valor».

Esta es una de las proposiciones basicas de la teoria del valor de los bienes y derechos. Sin
embargo, y a pesar de su aparente sencillez, da lugar a multiples confusiones y polémicas,
dado que muchas personas tienden a identificar el «precio» pagado con el «valor» del bien (...).
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dificil de conocer o de probar, motivo por el que en muchas ocasiones el
legislador prefiere no utilizarlo como determinante del valor, pero no
existe duda de que el precio es algo totalmente objetivo.

El papel que desempefian los precios reales del bien en el proceso
para determinar el valor de mercado del mismo es capital. Normalmente
se aceptaran como la mejor evidencia del valor de mercado. Pero ésta no
es una regla absoluta. Dependera del momento temporal en que se han
producido las ventas de las que se dispone de precio y de las circunstan-
cias en las que estas ventas han tenido lugar®.

La necesidad de diferenciar entre precio real y valor de mercado es
mucho mas acuciante en el &mbito de la valoracién de obras de arte que
en el de otros bienes, dado que las caracteristicas de las obras de arte '’y
de su mercado!" hacen que pueda haber grandes diferencias entre los
mismos.

C. Se establece en funcion del precio razonable o probable
que un comprador medio o tipico dispuesto a comprar
pagaria a un vendedor medio o tipico dispuesto a vender

Varias de las condiciones tedricas que gobiernan la forma de estable-
cer el valor de mercado de los bienes tienen relacién con las caracteristi-
cas ideales de los compradores, de los vendedores y de la transaccion.

Si las analizamos, observaremos que todas ellas van encaminadas a
alcanzar la objetivacion a la que haciamos referencia.

Su exigencia contribuye a que la cantidad de dinero que se establezca
como valor de mercado del bien no sea la que un comprador determinado
daria por el bien ni la que realmente ha pagado a un vendedor también
real en una compraventa concreta, sino la que un comprador hipotético,
representante de un conjunto de compradores medios, que estid dis-
puesto a comprar, daria razonablemente o probablemente por el bien a
un vendedor hipotético, representante del conjunto de vendedores
medios, que esta dispuesto a vender'?, en el marco de una situacién tam-

° El precio pagado sera normalmente un elemento primordial para obtener el valor de
mercado. Se debera tener en cuenta siempre que se disponga del mismo. Y de hecho, si se dis-
pone del precio pagado por el bien en una época préxima al momento respecto al que se debe
establecer el valor, lo razonable es que este precio se considere como el mejor indicador del
mismo, siempre que en dicha transaccién se hayan dado las condiciones establecidas en la
definicién de valor de mercado y que ésta se haya producido en el mismo mercado geografico
y nivel de mercado respecto al que se ha de establecer el valor (...).

10 Bienes tnicos de los que no siempre se dispone de precios pasados, y que siempre resul-
tan muy dificiles de comparar con otros semejantes.

" Cuyas ventas suelen incumplir frecuentemente muchas de las condiciones del concepto
de valor de mercado (...).

12 Tanto el vendedor como el comprador estan dispuestos, respectivamente, a vender y a
comprar si el precio es razonable. Seria lo que la doctrina norteamericana en la que nos hemos
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bién ideal o teérica: la propia del concepto de valor de mercado. Esta se
caracteriza por la inexistencia de urgencia u obligacién de comprar o ven-
der, la concurrencia de otros vendedores y compradores, y la presuncién
de que tanto el comprador como el vendedor son personas razonable-
mente informadas sobre el mercado y el bien.

En otras palabras, este conjunto de condiciones orientan la valoracion
para establecer cémo es valorado el bien por el mercado y no cémo lo
valora un determinado comprador o vendedor en una venta concreta 3.

Por ello es l6gico que estas condiciones excluyan cualquier circuns-
tancia excepcional, como intereses especiales de las partes, urgencias,
obligaciones o falta de conocimiento del bien o del mercado, y también,
que el valor de mercado no tienda a reflejar el maximo precio que en un
momento dado se puede llegar a pagar por el bien en el mercado (...).

Son condiciones o premisas que guian de forma obligatoria al sujeto
que valora, tanto en su actividad de busqueda de datos pasados como en
la de establecimiento de su conclusién: el valor de mercado del bien. Asi,
en la basqueda de precios pasados debera excluir o ponderar, segtun los
casos, los precios que se hayan obtenido de compraventas que no las
cumplan.

Son varias: que «el vendedor y el comprador sean sujetos indepen-
dientes, no tengan un interés especial, ni urgencia ni obligacién de ven-
der o comprar y posean un conocimiento razonable del mercado y del
bien».

I.  Vendedor y comprador son sujetos independientes. Se supone
que no existe informacién privilegiada ni se da entre ellos una
vinculacién que pueda distorsionar el precio de la venta. Puede
haber concurrencia de vendedores y compradores, ya que la
oferta se ha realizado en un mercado abierto (...).

III. Ni el vendedor ni el comprador presentan un interés especial.
No existen circunstancias personales, laborales o profesionales
que puedan alterar el interés que tendria cualquier comprador o
vendedor de comprar o vender el bien. No se aceptan motivacio-
nes especiales ni anormales del comprador o del vendedor, sino
las que tendria un comprador o un vendedor tipico o medio que
quisiera comprar y vender (...).

basado califica como willing buyer and willing seller. Este estdndar supone que la venta ideal
o hipotética que se utiliza para establecer el valor de mercado del bien se construye sobre la
idea de que tanto el vendedor como el comprador desean vender y comprar, que existe una pre-
disposicién, por lo que, por ejemplo, no es necesario pagar un precio especial o desorbitado
para conseguir convencer al vendedor.

3 Como indica la Internal Revenue Service: «El comprador y vendedor con disposiciéon
de comprar y vender son personas hipotéticas, no concretas (véase United States v. Simmons
y Estate of Bright v. United States). En consecuencia, es irrelevante quiénes son el vendedor y
el comprador reales» (Internal Revenue Service, Valuation training for appeals officers course-
book, en edicién en Internet: www.bvlibrary.com).
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ITI. Ni el vendedor ni el comprador actian bajo ninguna urgencia
u obligacién de vender o comprar. Lo que evidentemente pro-
duciria una distorsioén en el precio probable y razonable de la
transaccién. Si no venden o compran en esta fecha, lo podran
hacer en otra posterior, pues existe un mercado que permite
esta posibilidad '*. Esto excluye cualquier transacciéon forzada
del bien.

IV. Tanto el vendedor como el comprador poseen un conocimiento
razonable de los datos o hechos relevantes de la venta, entre los
que se incluyen el conocimiento del bien y el del mercado en el
que se ha de producir la venta °.

Partiendo de esta venta ideal dibujada por las anteriores condiciones,
el sujeto que valora debera establecer como valor de mercado del bien un
precio hipotético de venta que refleje el consenso que exista en el mer-
cado, en el grupo de compradores y vendedores medios o tipicos, sobre
el precio razonable y, por tanto, probable por el que se ha de vender.

Para determinar cuél debe ser este precio razonable y probable, el
tasador podra, segin los casos, utilizar diferentes métodos o aproxima-
ciones (...), lo que le conduciré a utilizar, por ejemplo, los precios que se
han pagado por dicho bien u otros semejantes en el pasado, el coste de
elaborar otro bien de caracteristicas similares, o la capacidad que tenga
el bien de producir rentas.

D. Se establece en funcion de los usos o destinos normales
del bien que den lugar a su mayor valor posible

Otra de las reglas que ha de guiar al sujeto que valora es que no se da
a los bienes un valor distinto en funcién de cada uno de sus posibles
usos .

4 La asuncién de que existe un tiempo prudencial para efectuar la venta se explicita a tra-
vés de esta condicion (...).

15 Asi, si en una compraventa de un cuadro el vendedor no sabe que estd vendiendo la
obra de un importante artista y el comprador si conoce este dato, ¢podria considerarse el pre-
cio pagado como representativo del valor de mercado de la obra? Evidentemente que no. Este
precio no podria utilizarse para inferir el valor de mercado de la misma (...).

1 Por ejemplo, un terreno sobre el que se pueden edificar siete plantas de apartamentos
no se valora en funcién de que el propietario sélo pretenda construir una sola casa unifami-
liar. No se valora un terreno de forma distinta en funcién de si se va a destinar a labranza o a
guardar coches o a construir un edificio de apartamentos. Como ha declarado un tribunal nor-
teamericano, «una propiedad tiene s6lo un valor de mercado, no un valor para un uso deter-
minado y otro para otro» (Arkansas State Highway Commission v. Delaughter, 250 Ark. 990, 468
S.W. 2d 242 (1971). El terreno ha de tener el valor que le darian las personas que compran en
el mercado abierto en funcién de los usos posibles de dicho terreno, y no de un uso particu-
lar o especial, ya que el valor de mercado es «la maxima cantidad que vale la propiedad para
las personas que compran en el mercado abierto considerando la adaptabilidad de la tierra
para cualquiera de sus usos probados» [Sacramento Southern Railroad Company v. Heilbron,
156 C. 408 (1909)].
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Para determinar el tipo de uso del bien que servird de base para esta-
blecer su valor de mercado se aplicara el principio denominado por la
doctrina norteamericana como highest and best use, definido como «el
uso razonable, probable, factible y legal de una propiedad que resulte en
su mayor valor» (...). En Espafa, este principio, llamado «de mayor y
mejor uso», ha sido recogido respecto a los bienes inmuebles por la
Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo (...).

En este sentido, el valor de mercado de un bien debe establecerse en
funcion de su uso méas completo y apropiado, que es aquel que pueda resul-
tar en el valor mas alto del mismo, siempre de acuerdo con los limites lega-
les a los que pueda estar sometido " y del resto de condiciones de la defini-
cién de valor de mercado. El sujeto que valora deber4, por tanto, buscar
precios de venta o datos equivalentes que reflejen este uso, y su conclusién
debera ir dirigida a establecer el valor del bien en funcién del mismo.

Se trata de un principio de valoracién que se ha desarrollado y apli-
cado de forma general en el ambito de las valoraciones de bienes inmue-
bles, dado que éstos suelen ser susceptibles de diversos usos, pero que
también se ha introducido en cierta medida en la valoracién de los
bienes muebles, que es la que nos atarie.

En relacién con los mismos, este principio no se ha aplicado tanto al
problema de elegir el uso factible del bien que derive en su mayor valor,
dado que normalmente el uso de un bien mueble vendra determinado sin
demasiadas opciones por la propia naturaleza del mismo, sino a la elec-
cién del mercado geografico (pues los bienes muebles pueden tener mas
de un mercado geogréfico ya que pueden trasladarse), y el nivel de mer-
cado (mayorista o minorista, etc.) respecto a los que se deba valorar el
bien y en los que se deberan buscar los precios pasados, que se utilizaran
para inferir su valor de mercado 8.

E. Se establece respecto a un mercado especifico, delimitado
en funcion del territorio, el nivel o tramo del mercado
y el tiempo

Los mercados de los bienes se diferencian en funcion:

a) del territorio,
b) del nivel o tramo del mercado,
c¢) del tiempo.

17 Por tanto, un bien no se valora en funcién de su uso actual, o del uso que quiera darle
el comprador.

18 Sin embargo, cabe resaltar que la aplicacién de este principio no es mas que una de las
opciones que posee el sujeto que valora bienes muebles, pues puede considerarse, tal como
defenderemos posteriormente, que resulta mas justo no utilizar este principio, que nos lleva-
ria siempre a alcanzar el mayor valor del bien, sino otros, como el del mercado mas activo del
bien, que son mas acordes con la realidad econémica y social.
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Por este motivo es necesario siempre identificar el mercado de valo-
racién relevante y apropiado, aquel en el que teéricamente tiene lugar la
venta hipotética que sirve para establecer el valor de mercado. El mer-
cado relevante y apropiado a su vez determina aquellos mercados de los
que se podran utilizar precios y datos de referencia para inferir dicho
valor y los mercados respecto a los cuales tiene validez.

a) Elmercado de los bienes y el de las obras de arte no es una excep-
cién, no es universal. Serd uno u otro segun el territorio en que nos
encontremos (...). Normalmente, incluso utilizando un mismo concepto
de «valor de mercado», un bien tendra en cada mercado geografico dis-
tintos valores.

Son las normas juridicas las que establecen en qué mercados geogra-
ficos se puede vender un bien, al regular sus posibilidades de importacién
y exportacion. Incluso dentro del territorio de un mismo Estado, en oca-
siones cabe distinguir entre diferentes mercados locales, dado que los
bienes o sus compradores y vendedores no siempre pueden desplazarse
con facilidad.

Cuando el ordenamiento juridico ofrezca la posibilidad de elegir
entre varios mercados territoriales apropiados de valoracion, cosa que
s6lo ocurre en ciertas ocasiones, se deberd escoger aquel en el que el
bien a valorar se venda habitualmente, el mercado mas activo del bien,
que normalmente sera también aquel en el que alcanza mayores pre-
cios (...).

b) Dentro de un mercado delimitado por el territorio y el tiempo se
dan distintos tipos de mercados, o niveles [en término propio de la
jurisprudencia norteamericana (...)], o tramos [en término propio de
la jurisprudencia esparfiola (...)], o fases de produccién y comercializa-
cién, o segmentos de mercado [en términos del Derecho positivo espa-

nol (...)].

Estos tipos, niveles o tramos varian en funcién del tipo de personas
que compran y venden, y de la clase de bienes y cantidades que se nego-
cian. Asi se distingue entre ventas «entre fabricante y mayorista, mayo-
rista y minorista, o minorista y consumidor final» (...). Otras veces, se
habla de mercados al mayor y al menor (...), de mercados de primera y
segunda mano, etc.

En funcién de los mismos, el valor de mercado de un bien cambia,
pues éste suele tener precios de venta muy diferentes cuando pasa del
fabricante al mayorista, del mayorista al minorista y de éste al consumi-
dor final, o cuando éste lo vende, incluso sin usar, en un mercado de
segunda mano o de bienes usados (...).

La eleccién del nivel o tramo del mercado respecto del que se debe
establecer el valor de mercado de un bien [problema que se enmarca en
lo que los norteamericanos llaman appropiate market level (...)] es uno de
los temas esenciales de toda valoracién, pues determina los precios de
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referencia de este bien o de otros semejantes que se utilizan como base
para establecer el valor de mercado del bien a valorar. Esta es una cues-
tiéon que influird en gran medida en el valor que se acabe atribuyendo al
bien, y su resolucién, dada la dificultad que puede acarrear en ciertas
ocasiones, es una de las principales tareas del experto que realiza la valo-
racion.

Sin embargo, este problema desaparece cuando el ordenamiento
juridico determina directamente dicho nivel, por ejemplo, cuando se
busca el valor de mercado de un bien que ha sido vendido y del que se
quiere comprobar el valor que se ha declarado a efectos de un
impuesto que grava su transmisién. O cuando se analizan los valores
de mercado declarados en operaciones vinculadas, caso que ha ocu-
pado ya a la jurisprudencia esparfiola (...). En estos supuestos las nor-
mas juridicas lo establecen directamente sin dar opcién al sujeto que
valora: sera aquel en el que se ha realizado la venta o transaccién del
bien.

En cambio, si se plantea cuando lo que se hace es solicitar una valo-
racion para determinar el valor de mercado de un bien en aquellos casos
en que no ha existido una transmisién onerosa, por ejemplo, para proce-
der al gravamen de la titularidad de un patrimonio o de la donacién del
bien, para otorgar beneficios fiscales en funcién del valor del bien donado
0, ya fuera del ambito tributario, en la contratacién de un seguro, en el
reparto de un patrimonio o en la determinacién de cual deberia ser su
mejor precio de venta en una transmisién.

Cuando estamos en uno de estos supuestos, en los que el experto o el
sujeto que valora no esté obligado por las normas juridicas a utilizar un
determinado nivel: ;cémo debera elegirse el nivel respecto al que se
valora el bien? Ante la falta de directrices legislativas o jurisprudencia-
les esparfiolas, creemos que podria aplicarse la regla a la que parecen
haber llegado los tribunales norteamericanos. Estos, siguiendo las nor-
mas legislativas propias del impuesto sobre sucesiones, consideran que
se debe elegir como nivel o tramo mas activo del bien aquel en el que es
normalmente vendido, lo que a su vez dependera del tipo o naturaleza,
cualidad y cantidad del bien; de las circunstancias personales del com-
prador y el vendedor; del lugar, del tiempo y de las modas del mercado,
siendo especialmente relevantes entre todos estos factores los dos prime-
ros (...).

Respecto a la valoracion de obras de arte, esta cuestion no resulta tan
relevante, dadas las caracteristicas de los mercados de este tipo de
bienes (...).

¢) Otro factor que incide en que el mercado cambie es el tiempo.
Segtn la fecha, el mercado es uno o es otro. Por ello, el valor de un bien
cambia también segun la fecha, por lo que el valor de mercado siempre
se ha de dar respecto a una fecha determinada (...).
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F. Se establece en funcion del volumen o cantidad
del bien que puede ser objeto de venta

Incluso respecto a un mismo mercado geografico y en un mismo nivel
o tramo de mercado y momento temporal, no es igual vender cincuenta
litros de aceite virgen de oliva a intentar vender cincuenta mil litros. No es
lo mismo poner a la venta o vender una obra de Picasso a poner treinta a
la venta. Como sefiala el Tribunal Econémico Administrativo Central:
«dado que el precio de un bien esta en funcién del namero de operaciones
que del mismo se realicen, generalmente, en un mayor volumen de opera-
ciones el precio serd inferior al que se fije para una operacion aislada» (...).

Esta circunstancia debe ser tenida en cuenta en el momento de esta-
blecer el valor de mercado de un conjunto de bienes. Es el tema del bloc-
kage (...).

G. Se establece en funcion sélo de la cantidad razonable
o probable de dinero que pagaria el comprador en efectivo
por la adquisicion de la propiedad del bien

Si bien en las ventas de los bienes pueden concurrir numerosos gas-
tos adicionales, bajo la definiciéon que acabamos de realizar de este con-
cepto, éstos no se tienen en cuenta en el momento de calcular o estable-
cer el valor de mercado del bien (...). En esta medida, se borran las
posibles diferencias entre valor de mercado desde la perspectiva del ven-
dedor y del comprador, entre valor de venta y de adquisicion (...).

Entre estos gastos a no tener en cuenta estan desde las comisiones que
deben pagar los compradores y vendedores a intermediarios (por ejem-
plo, en el sector del arte existen las comisiones de las casas de subastas,
de las galerias...), los de anunciar o promover la venta (anuncios, catélo-
gos, elaboracién de informes...), los de entrega del bien (embalaje, trans-
porte, almacenamiento, seguros, costes de aduanas...), los de preparacién
del bien (limpieza, restauracién, enmarcacion...) y los impuestos corres-
pondientes, entre los mis comunes.

Son gastos que acompafian de forma ineludible muchas transacciones
y que si influyen en la cantidad neta que recibe el vendedor o en la canti-
dad total o coste total que debe asumir el comprador. Por este motivo, no
los tendremos en cuenta a efectos de determinar el valor de mercado de
los bienes, pero si se deberdan considerar posteriormente en el momento
de calcular el resultado econémico de dichas transacciones o de calcular
la riqueza que se pone de manifiesto con las mismas a efectos fiscales.

Por otra parte, en la venta hipotética que se utiliza para determinar el
valor de mercado se considera que el precio se paga en efectivo. Con ello,
se deja aparte la consideracién de lo que se deberia pagar de mas al ven-
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dedor para convencerle de no recibir todo el dinero en efectivo en el
momento de la venta, o los costes adicionales que podria tener el compra-
dor para financiar la compra (...).

3. METODOS PARA HALLAR EL VALOR DE MERCADO
DE LAS OBRAS DE ARTE

3.1. Métodos de valoracion

Para establecer el valor de mercado de una obra de arte, en nuestro
ordenamiento juridico, se pueden utilizar varios métodos, aunque el que
se empleara casi de forma exclusiva, como se verd, es el de comparacién
de ventas (...).

3.2. Delimitacién del método de comparaciéon de ventas
A. Actividades que conforman el método de comparacion de ventas

Con base en las anteriores fuentes, podemos afirmar que el método de
comparacién de ventas para hallar el valor de mercado de las obras de
arte exige realizar tres grandes tipos de actividades, en separacién mas
pedagégica que real, ya que en la practica muchas de ellas se realizan de
forma simultdnea o interconectada:

1. Identificacién y descripcion de las caracteristicas de la obra de
arte que influyen en su valor de mercado.

2. Busqueda de precios de transacciones del mismo bien o de otros
semejantes, en el mercado relevante y apropiado de valoracion,
que cumplan las condiciones propias del concepto de valor de
mercado.

3. Homogeneizacién de dichos precios y comparacién de las obras
de arte de las que se dispone de precio con la obra de arte a valo-
rar para establecer el valor de mercado de la misma.

Sélo teniendo en cuenta todas estas actividades o pasos y realizando
una verdadera sintesis y concatenacion légica de los mismos se podra
hallar un valor de mercado de una forma rigurosa y fundamentada, de
una forma correcta desde el punto de vista juridico.

B. [Identificacion y descripcion de las caracteristicas de la obra
de arte que influyen en su valor de mercado

Se trata de una completa descripcién de la obra de arte a valorar:
artista que la ha creado, estado de realizacion, técnica, medidas, tema,
fecha de realizacién, estado de conservacién, procedencia, datos que pue-
dan acreditar su importancia artistica (exposiciones en las que ha parti-
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cipado, bibliografia...) y cualquier otra circunstancia o factor que pueda
afectar al valor de mercado de la obra de arte (...).

C. Biisqueda de precios de transacciones del mismo bien
o de otros semejantes, en el mercado relevante y apropiado
de valoracion, que cumplan las condiciones propias
del concepto de valor de mercado

Esta busqueda debe encaminarse a la obtencién de uno o mas precios
del mismo bien o de bienes lo méas similares posible que se hayan pagado
en:

— transacciones realizadas en el mercado relevante y apropiado de
valoracién en funcién del lugar, nivel de mercado y tiempo.

— transacciones que cumplan los requisitos propios de la definicién
de valor de mercado.

Cabe también buscar otros datos, aparte de los precios pagados,
como por ejemplo, valores de seguros y precios de ofertas de venta de la
obra a valorar o de otras semejantes. Sin embargo, éstos nunca podran
tener el mismo valor probatorio que los precios pagados (...).

Si los precios hallados son de transacciones que no cumplen alguna
de las mencionadas condiciones, esta circunstancia debera tenerse en
cuenta por lo que concierne al tercer gran grupo de actividades.

D. Homogeneizacion de dichos precios y comparacion de las obras
de arte de las que se dispone de precio con la obra de arte
a valorar, para establecer el valor de mercado de la misma

Una vez se dispone de precios de ventas del mismo bien o de otros
semejantes, el experto pasara a inferir, partiendo de los mismos, el valor
de mercado de la obra a valorar. Para ello debe efectuar un verdadero pro-
ceso de homogeneizacién o correccién, incluso eliminacién, que puede
llegar a comprender hasta cinco distintos tipos de actividades:

1. Analizar las caracteristicas de las transacciones de las que se dis-
pone de precios, eliminando aquellas ventas que no se hayan rea-
lizado segin los requisitos propios de la definicion de valor de
mercado o corrigiendo estos precios en funcién del grado en que
las ventas no cumplan dichos requisitos (...).

2. Actualizar los precios encontrados, efectuando una comparacién
de la evolucién del mercado del arte de dicha obra en el tiempo,
desde la fecha de las ventas de las que se dispone de precio hasta
la fecha respecto a la que se establece el valor de mercado (...).

3. Homogeneizar los precios encontrados al nivel o tramo del mer-
cado y al mercado geografico relevante y apropiado respecto a los
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cuales se establece el valor. La traduccién de un precio de un
determinado mercado geografico y nivel a otro debera realizarse
en funcién de un porcentaje general o unos criterios, que varian
segun los mercados objeto de comparacién y que los expertos
deberan justificar (...)".

Establecer el valor de mercado de la obra a valorar a partir de una
comparacién de las caracteristicas de las obras objeto de ventas
de las que se dispone de precios, convenientemente modificados
después de las anteriores operaciones, y de la obra objeto de la
valoracién (...). Para efectuar esta comparacién sera preciso des-
cribir también las obras respecto a las que se compara la obra a
valorar. En esta fase, habra que tener en cuenta si en alguna de las
ventas de las que se utiliza su precio, o respecto a la obra que se
quiere valorar, existe la posibilidad de que se haya producido o se
vaya a producir, respectivamente, una situacién de blockage (...).

Después de todo ello, se debera realizar en algunos casos una tltima
actividad:

5.

Corregir el valor de mercado en funcién de la naturaleza del dere-
cho de propiedad que recae sobre la obra de arte a valorar. Las
anteriores labores se dirigen a establecer el valor de mercado del
derecho de propiedad sobre la obra de arte libre de cualquier
carga o limitacién (...). Por ello, si el derecho de propiedad que se
analiza se encuentra limitado o gravado, su valor se debera dismi-
nuir en funcién de estas circunstancias (...).

En el desarrollo de estas cinco actividades, las mas dificiles de acome-
ter de todo el proceso de valoracion, se vera realmente la pericia y profe-
sionalidad del experto que lo realiza (...).

1 La verdad es que ello puede resultar muy dificil de demostrar. Asi, respecto al mercado
del arte se ha escrito: «Desgraciadamente, si algunos comentaban la diferencia entre los dos
valores (se refiere a valores propios del mercado mayorista y del minorista), ninguno de ellos
describia supuestos en los que el contribuyente hubiera utilizado de forma exitosa una fér-
mula que tradujera un valor del mercado mayorista a valor del mercado minorista» (...). Sin
embargo, si se conocen los precios de los distintos mercados si se podra realizar. Por ejemplo,
si debemos establecer el valor de mercado de una obra de un artista en transacciones entre
artista y galerista y sabemos los precios a los que esta obra y sus semejantes se venden por los
galeristas y los porcentajes que éstos cargan, bastara deducir dichos porcentajes de los pre-
cios de dichos galeristas para encontrar los precios propios del artista cuando éste vende a
galeristas.





