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The real estate sector is essential for the economy of a country. This sector and its agents are
strongly influenced by many risks at both macroeconomic and microeconomic scales. In
today’s technological era, digitalisation provides some advantages, such as the access to both
new services and a great deal of information. In this context, a new operator emerges: the real
estate rating agency. This work studies the current state of this issue, setting it in a context of
project risk management. References are reviewed, and the role of this type of agency is
analysed, as well as the information terminal that allows the agency’s function to be carried
out. The results of the work show the advantages provided by this terminal, which gives
information and asset qualifications to make real estate investments with greater guarantees.
It is concluded that a real estate rating agency provides transparency and knowledge, playing
a role that credit rating agencies played in the financial sector. The development of this new
activity also contributes to fill the existing gap between the theory and practice in project risk
management, particularly in the building scope.
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TERMINAL DE RATING INMOBILIARIO: UNA NUEVA HERRAMIENTA TECNOLOGICA
EN EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION.

El sector inmobiliario es fundamental en la economia de un pais. Este sector y sus agentes
estan fuertemente afectados por multiples riesgos a escala macro y microecondémica. En la
actual era tecnolodgica, la digitalizacion aporta ventajas como el acceso a nuevos servicios y
gran cantidad de informacién. En este contexto surge un nuevo operador: la agencia de rating
inmobiliario. En este trabajo se investiga el estado actual en esta materia, contextualizandola
en el ambito de la gestion de riesgos en proyectos. Se lleva a cabo una revision bibliografica
y se analiza el papel de este tipo de agencia, asi como la terminal de informacion que le
permite llevar a cabo su funcion. Los resultados del trabajo ponen de manifiesto las ventajas
que proporciona esta terminal, al facilitar informacion y calificaciones de activos para llevar a
cabo inversiones inmobiliarias con mayores garantias. Se concluye que una agencia de rating
inmobiliario aporta transparencia y conocimiento, cubriendo un hueco que en el sector
financiero ocuparon las agencias de rating crediticio. El desarrollo de esta nueva actividad
contribuye ademas a salvar la brecha existente entre la teoria y la practica en la gestion de
riesgos en proyectos, especialmente en el ambito de la edificacion.
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1. Introduccion

El desarrollo y la innovacion tecnoldgica son factores fundamentales para lograr de forma
eficiente una adaptacion a las nuevos retos econdmicos y medioambientales que se nos
presentan. Una parte importante del crecimiento econémico ha tenido tradicionalmente como
contexto geografico de referencia el territorio urbano, principalmente las ciudades y areas
cercanas de influencia. A esta vision tradicional de la urbe como la parte del territorio en el
que desarrolla en mayor media el crecimiento, se anade en ultimos tiempos un nuevo
paradigma. La irrupcion de la pandemia Covid-19 ha puesto de manifiesto la necesidad de
considerar nuevas formas de entender la relaciéon entre zonas rurales y urbanas. Para el
desarrollo sostenido de todos los territorios, el sector inmobiliario juega un papel fundamental.
Este sector es ademas un componente destacado en la economia de un pais. Sus agentes
intervinientes, tanto grandes organizaciones, como personas y familias, se ven afectados por
multiples riesgos tanto a escala macro como microeconomica. Estos riesgos pueden impedir
o dificultarles alcanzar sus objetivos. Deficiencias en las dotaciones, existencia de afecciones,
descompensacion entre oferta y demanda, descompensacién entre los precios de mercado
de viviendas y los precios en funcién al nivel socioecondémico, son solo algunos ejemplos de
ellos. Estos riesgos pueden afectar tanto al propio desarrollo territorial, como a los beneficios
econdmicos y sociales que dinamicen la actividad inmobiliaria.

En los ultimos tiempos, la creciente evolucion tecnolégica asociada al sector inmobiliario ha
consolidado el Proptech, refiriéndose este a empresas que a través de la tecnologia
reinventan diferentes servicios ya existentes en el sector o proponen otros nuevos. Esto
presenta una oportunidad para proporcionar al sector inmobiliario, unas herramientas de
soporte que hasta hace poco resultaban inexploradas en este campo trascendental de la
economia. Inteligencia artificial, big data, georreferenciacién, son ejemplos de herramientas
de las que, dentro de las soluciones del universo Proptech (EDU, n.d.), estdn haciendo uso
las organizaciones y personas para afrontar nuevos retos y conformar nuevos servicios
inmobiliarios que sin duda estan beneficiando el sector y a la sociedad en su conjunto. Esta
creciente digitalizacion y profesionalizacion tecnoldgica del sector ha dado paso también a
nuevos operadores y herramientas. Entre ellos se encuentran las agencias de rating
inmobiliario y las terminales de informacién sobre riesgos inmobiliarios. Una agencia de rating
de este tipo proporciona calificaciones sobre la calidad de los activos inmobiliarios respecto
de los riesgos que pueden afectarles, al igual que las agencias de rating crediticio con los
activos financieros. Por su parte, una terminal de informacién sobre riesgos inmobiliarios es
una de las herramientas de las que se valen estas agencias para producir sus calificaciones
o ratings. Esta herramienta también aporta informacién sobre los riesgos que pueden afectan
a los activos inmobiliarios y territorios. Este tipo de informaciéon aporta conocimiento y
transparencia para poder tomar decisiones de inversion, financiacién o desarrollo territorial de
una forma mas objetiva. La informacion aportada por una agencia de rating inmobiliario es
adicional y complementaria a las que aportan otro tipo de organizaciones en el contexto
inmobiliario, como las empresas de tasacion o las consultoras inmobiliarias. Para poder llevar
a cabo una actividad inmobiliaria con mayores garantias, es necesario conocer ademas del
valor de los activos, los riesgos que pueden afectarles. Es por este motivo que una agencia
de rating inmobiliario cubre un hueco que en el sector financiero han cubierto las agencias de
rating crediticio. Ambos tipos de rating presentan estrechas relaciones. Un rating crediticio
expresa la capacidad de una entidad para devolver la deuda que contrae para financiarse y el
riesgo que supone invertir en esa deuda. Por su parte, un rating inmobiliario indica la
capacidad de un activo inmobiliario para producir rentabilidad. De igual forma expresa la
probabilidad de impago de una deuda emitida utilizando activos inmobiliarios como garantia,
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asi como el riesgo que se asume en esta operacion de financiacién e inversion. Por tanto, el
rating inmobiliario es una herramienta de utilidad tanto para financiadores como inversores.

2. Objetivos
Los objetivos de este trabajo son:

o Especificar las novedades en el estado actual en materia de rating inmobiliario como
herramienta que aporta transparencia y conocimiento al sector. En anteriores
comunicaciones (Fernandez-Valderrama & Antufia, 2017 y 2018) se analizaron estas
cuestiones. En esta ocasion vemos como ha sido la evolucion experimentada en este
periodo y las novedades incorporadas en la herramienta tecnoldgica que da soporte a
un servicio de rating: la terminal de riesgos inmobiliarios.

o Reflexionar sobre los fundamentos tedricos del rating inmobiliario. Este tipo de rating
proporciona una metodologia de analisis basada en la teoria general del riesgo.

o Estudiar el funcionamiento y las utilidades aportadas por una terminal de riesgos
inmobiliarios.

3. Metodologia

Para lograr los objetivos, se lleva a cabo en primer lugar, una revision bibliografica relacionada
con la materia. Esta revision aporta conceptos que sirven para establecer el marco conceptual
de partida. El rating inmobiliario se basa en la teoria de gestion de riesgos por lo que
recordamos algunas definiciones fundamentales sobre rating inmobiliario y riesgo para
entender el objeto de esta investigacion. A continuacién, se desarrolla un apartado donde se
estudian las novedades experimentadas en una terminal de riesgos inmobiliarios en los
ultimos afios. La exposicién de estas novedades permite a su vez estudiar con mas detalle el
funcionamiento de la terminal. Para llevar a cabo este analisis se procede con un caso de
estudio, la terminal de riesgos de la agencia de rating inmobiliario Veltis Rating. Finalmente
se establecen unas conclusiones.

4. Marco conceptual del rating inmobiliario

El rating inmobiliario se encuadra conceptualmente como una actividad de gestidn de riesgos,
siendo ésta un area de conocimiento dentro de la direccion integrada de proyectos (Project
management). En direccion de proyectos, riesgo es un evento incierto que puede afectar de
forma positiva o negativa a al menos un objetivo del proyecto (Project Management Institute,
2017). En rating inmobiliario riesgo es todo evento que puede afectar al rendimiento de una
inversion inmobiliaria. Este tratamiento de las inversiones inmobiliarias como proyectos se
justifica en base a que los proyectos se llevan a cabo para lograr objetivos, y un objetivo se
define de diversas formas, entre ellas un resultado a obtener (Project Management Institute,
2017), es decir, el rendimiento de una inversion inmobiliaria. Por lo tanto, los riesgos se dan
mas alla del ambito de los proyectos, por ejemplo, en las operaciones de las organizaciones
encaminadas a obtener rentabilidad en un negocio inmobiliario.

En gestion de riesgos bajo en enfoque de direccion integrada de proyectos, con frecuencia un
riesgo se expresa en base a eventos potenciales, sus consecuencias y probabilidades (ISO,
2018). Esto quiere decir que el nivel de un riesgo es a menudo una combinacién de su
probabilidad de ocurrencia y su impacto. Esta forma de modelar el riesgo es la que se ha
impuesto en los ultimos afios (Taroun, 2014). De igual forma es habitual encontrarnos con
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otros tipos de atributos a la hora de establecer el nivel de un riesgo, por ejemplo, manejabilidad
(Cagno et al., 2007), vulnerabilidad (Zhang, 2007) e importancia del riesgo (Han et al., 2008).

En gestion de riesgos inmobiliarios, el riesgo y su cuantia, se expresan de una forma similar
a la habitual en gestion de proyectos. El riesgo inmobiliario es una agregacion ponderada de
eventos potenciales, o indicadores de riesgo; sus consecuencias, o impacto de estos
indicadores en el rendimiento de los activos inmobiliarios; asi como del atributo fiabilidad de
la fuente de informacion empleada para la determinacion del impacto. Con esta forma de
proceder al considerar la fiabilidad, el rating inmobiliario incorpora la indicacién de la norma
ISO 31000:2018 (ISO, 2018) sobre la calidad de la informacién utilizada. Como el analisis del
riesgo puede estar influenciado por diferentes cuestiones como la calidad de la informacién
empleada, la norma indica que estas cuestiones han de ser consideradas, documentadas y
comunicadas a las personas que toman decisiones.

Los principales modelos de gestion de riesgos (Project Manager Institute (Project
Management Institute, 2017), 1ISO 31000:2018 (ISO, 2018)), son de forma generalizada
coincidentes en las diferentes etapas del proceso. Estas fases son en esencia, la
identificacion, andlisis y valoracion del riesgos, tratamiento y seguimiento y control. El proceso
de gestion en una agencia de rating inmobiliario mantiene un esquema similar al de los
estandares indicados. La fase de identificacion del riesgo se lleva a cabo a través de la
consideracion de los diferentes tipos de indicadores de riesgo. Estos indicadores hacen
referencia a distintos tipos de circunstancias que pueden afectar a la capacidad de los activos
de producir rentabilidad, o a su funcidon como garantia de una deuda (por ejemplo, presencia
de elementos nocivos para la salud, aumento de la tasa de paro o decremento de la renta
disponible por hogar). El objetivo de esta fase de identificacion es considerar una amplia
casuistica de eventos potenciales que pueden impactar en los activos y territorios. En la fase
de andlisis y valoracién del riesgo, se desarrolla una compresion de los indicadores y las
fuentes de informacion asociadas a los indicadores, que implica la determinacién de su grado
de impacto. A su vez, las agregaciones ponderadas de estos riesgos determinan el rating del
activo o territorio. Para la fase de tratamiento del riesgo se establecen una serie de medidas
para reducir el nivel del riesgo. Estas acciones encaminadas a reducir el impacto de los
indicadores, determinan el rating optimizado. Finalmente, para la fase de seguimiento y control
el riesgo, se lleva a cabo de forma periddica una actualizacién de los indicadores y la
informacion sobre riesgos.

Esta forma de proceder, hace del rating inmobiliario una medida que indica la capacidad de
un activo o territorio de proporcionar rentabilidad inmobiliaria. Para un inversor, el rating
inmobiliario determina el nivel severidad de los riesgos que pueden afectar a la rentabilidad a
proporcionar por un activo inmobiliario en el negocio que tenga por objeto su venta, alquiler o
desarrollo urbanistico o en promociéon. Desde el punto de vista de una entidad financiera, el
rating inmobiliario es también una medida que indica el nivel de severidad de los riesgos que
pueden afectar a un activo inmobiliario para cumplir su funcién como garantia en una
operacion de financiacion. El rating también expresa desde un punto de vista territorial, los
riesgos que pueden afectar a las actividades inmobiliarias y de planificacién urbana a llevar a
cabo en un territorio. A la vista de esta caracterizacién geografica en el alcance del rating
inmobiliario, se diferencian distintos tipos de rating: (i) de territorios (pais, comunidad
auténoma, provincia, municipio y areas de un municipio (secciones censales), y (ii) de activos
y los desarrollos inmobiliarios a implementar sobre los activos, en sus diferentes posibilidades
de negocio: desarrollos en urbanismo (venta de parcelas resultantes), en promocion (venta
de unidades edificatorias) y patrimonio (alquiler de unidades edificatorias).

El rating inmobiliario considera diferentes tipos de indicadores de riesgos. Estos abarcan
diferentes campos que intervienen en el contexto inmobiliario: relativos a la coyuntura
economica, las caracteristicas del entorno urbano, aspectos sociodemograficos y aspectos
puramente inmobiliarios. Como ejemplos de indicadores tenidos en cuenta para la obtencion
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del rating estan: (i) De coyuntura econdémica: IPC, PIB, nivel de la deuda publica, tipo de
interés de los créditos hipotecarios, tipo de interés de la deuda publica, nivel de estabilidad
politica, tasa de paro; (ii) Del entorno urbano: calidad y antigiiedad del entorno urbano, grado
de regeneracién urbana, grado de ocupacion del suelo, presencia de elementos nocivos para
la salud, presencia de elementos protegidos patrimonialmente que afecten al activo; (iii)
Aspectos sociodemograficos: piramide poblacional, nivel de renta de los hogares, variacion
de la renta disponible de los hogares, capacidad de ahorro de los hogares. (iv) Aspectos
puramente inmobiliarios: adaptacion del activo al uso habitual en la zona, volatilidad de los
precios, relacién precios de mercado-precio en funcién al nivel de renta, tiempos de
tramitacion de licencias y suministros, ciclo inmobiliario, ritmos de ventas.

Estos diferentes tipos de riesgos son tenidos en cuenta en mayor o menor medida, en las
diferentes escalas geograficas (pais, comunidad auténoma, provincia, municipio, area del
municipio y activo inmobiliario). Los riesgos que determinan el rating de ambitos territoriales
mas amplios, como la ciudad, la comunidad auténoma o el pais, se definen a efectos de rating
como coyunturales o adelantados. Aportan informacion adelantada del sector inmobiliario al
ser este un sector que se ve afectado fuertemente por el comportamiento de la economia.
Ejemplos de estos riesgos son: (i) los de tipos econémico, como el IPC, la tasa de paro o el
PIB; (ii) los inmobiliarios, como la volatilidad de precios o el ciclo inmobiliario; (iii) los politicos
sociales, como el nivel de estabilidad politica. Estos riesgos también influyen en otras escalas
geograficas menos amplias: areas de la ciudad y activos inmobiliarios. Los riesgos que
determinan mas especificamente el rating de estos ambitos territoriales mas reducidos son
los denominados potenciales o actuales, como la calidad del entorno urbano, antigiiedad,
categoria edificatoria o el nivel de renta de los habitantes del area. Aportan informacién actual
de los activos inmobiliarios y su entorno de influencia.

5. Novedades en la terminal de riesgos inmobiliarios e informacién que aporta.

En esta fase del trabajo se analizan las novedades experimentadas en la terminal de riesgos
inmobiliarios de la agencia de rating inmobiliario Veltis Rating (VELTIS, 2021). También se
analiza con mas detalle la herramienta y la informacién que aporta. En anterior comunicacién
(Fernandez-Valderrama & Antufia, 2018) se describia la terminal de riesgos. Tras comparar
su estado actual, se observan destacables novedades. La terminal presenta una nueva
utilidad de rating automatizado, de esta forma los distintos usuarios pueden disponer
informacion de forma inmediata y en tiempo real. En el aspecto visual la interfaz de la terminal
esta organizada de forma diferente. También se aporta mayor informacién inmobiliaria, de tipo
socioecondmica y demografica de interés. A continuacién, se analiza en mas detalle la
terminal a través de su informacién aportada.

5.1 El estado de riesgo de un activo

El rating inmobiliario aporta informacién de utilidad para los diferentes perfiles de operadores
del sector. Recordando lo indicado anteriormente, el riesgo es todo aquello que puede tener
un impacto sobre el rendimiento de una inversion inmobiliaria. Bajo esta definicién del riesgo
un rating inmobiliario indica la capacidad de un activo o territorio de proporcionar rentabilidad
inmobiliaria. Para un inversor, el rating inmobiliario determina el nivel severidad de los riesgos
que pueden afectar a la rentabilidad a proporcionar por un activo inmobiliario en el negocio
que tenga por objeto su venta, alquiler o desarrollo en urbanismo o en promocion. Desde la
Optica de operadores financieros, el rating inmobiliario aporta, en primer lugar, una calificacion
de los activos segun su capacidad de servir de garantia en una operacién de financiacion de
forma satisfactoria. Esta funcién del rating como “informador” del estado del riesgo de un
activo inmobiliario es empleada de forma tradicional en el mundo financiero con los ratings
crediticios. Para proporcionar una imagen sobre la seguridad con un activo cumplira su
funcion, las agencias de rating emplean escalas de calificacion. En la tabla 1 se muestran las
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escalas de rating empleadas por las principales agencias de rating crediticio, asi como por
una agencia de rating inmobiliario (RI).

Tabla 1 Comparativa de las escalas de rating. Fuente: Losada (Losada 2009) y Veltis Rating
(VELTIS, 2021)

Standard and Poor’s  Moodys Fitch Agencia de Rl

AAA Aaa AAA AAA
AA+ Aa1 AA+ AA+
AA Aa2 AA AA
AA- Aa3 AA- AA-
A+ A1 A+ A+
A A2 A A
A- A3 A- A-
BBB+ Baa1 BBB+ BBB+
BBB Baa2 BBB BBB
BBB- Baa3 BBB- BBB-
BB+ Ba1 BB+ BB+
BB Ba2 BB BB
BB- Ba3 BB- BB-
B+ B1 B+ B+
B B2 B B
B- B3 B- B-
CCC+ Caa1 CCC+ CCC
CCC Caa2 CCC CC
CCC- Caa3 CCC- C

CC Ca CcC D
C C C
D D D

Esta forma de operar implica equiparar el lenguaje inmobiliario al financiero. También implica
introducir un tratamiento novedoso y util de los activos inmobiliarios como activos que cumplen
importantes funciones en el mundo financiero, como el servir de garantia en operaciones
hipotecarias o de emision de deuda. En este caso el rating inmobiliario analiza la capacidad
de pago de la deuda. Si el activo no genera la rentabilidad esperada, el emisor de la misma
vera comprometida la capacidad de devolucion de dicha deuda.

En las cuatro escalas de rating analizadas, las calificaciones desde AAA hasta BBB-, o desde
Aaa hasta Baa1l en el caso de Moodys, implican la consideracién de los activos como de
inversion. Es decir, un activo inmobiliario calificado desde AAA muestra una excelente
capacidad de producir rentabilidad. Por otro lado, la calificacion BBB- muestra una capacidad
adecuada de producir rentabilidad, aunque pueda deteriorarse ante cambios adversos en el
entorno inmobiliario. A partir de un rating BB+ esta capacidad es mas incierta
progresivamente, hasta situarnos en el rating D, donde hay un riesgo muy alto de no producir
rentabilidad.

5.2 Calificacion de los entornos geograficos en base a los riesgos que pueden
afectarles

Una de las utilidades del rating inmobiliario es la informacién que aporta sobre los riesgos que
afectan a los activos y los territorios. A estos efectos, las diferentes zonas de la ciudad se
clasifican segun la escala de rating indicada en la tabla 1. El conjunto agregado de los riesgos
de afeccion en cada activo o territorio determinan su rating. En la figura 1 se muestra la interfaz
de una terminal de riesgos inmobiliarios en la que aparece un mapa de riesgos de ciudad con
clasificacién visual de diferentes zonas segun la escala de rating. Cada tramo de la escala
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lleva asociado un color, de tal forma que se pueden identificar visualmente de forma rapida el
rating de cada zona de la cuidad.

Figura 1: Interfaz terminal de riesgos. Clasificacion de las zonas de la ciudad por rating. Escala
de rating con escala de colores asociada. Fuente: Veltis Rating (VELTIS, 2021)
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En la figura 2 se indica esa escala de color con indicacion del significado de cada calificaciéon
o rating, en funcion de la capacidad del activo o territorio de producir rentabilidad.

Figura 2: Escala de rating con rango de colores asociada y definiciones de rating. Fuente:
Veltis Rating (VELTIS, 2021)
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cc Capacidad para producir rentabilidad* es incierta. Alta probabilidad de
incumplir con las rentabilidades esperadas. Alta sensibilidad a los cambios
del entorno inmobiliario.

Cc Muy mala calidad inmobiliaria
Alto riesgo de no producir rentabilidad®.

D Pésima calidad inmobiliaria

Muy alto riesgo de no producir rentabilidad*.
DEFAULT | Sin calidad inmobiliaria.

unﬁ§?=E$EEEEE
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5.3 Calificacion de los activos inmobiliarios
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De la misma forma que a nivel de zonas de la ciudad, la terminal de rating inmobiliario, clasifica
los activos inmobiliarios de cada zona por su nivel de riesgo y segun tipologias edificatorias.
En la figura 3 se observa esta clasificacion. En el mapa de riesgos se visualizan las diferentes
calificaciones o ratings de los edificios residenciales plurifamiliares incluidos en la zona de la
ciudad seleccionada.

Figura 3: Interfaz terminal de riesgos Clasificacion de los activos inmobiliarios de una zona de
la ciudad. Fuente: Veltis Rating (VELTIS, 2021)

Mis Activos  Gestion de Activos  Zonas de Inversion NuevoRating Pantalla Control (=~ & M~ Q- 4~ @

ep. a

En un paso mas del nivel territorial al que se desarrolla el rating, la terminal de riesgos muestra
el rating e informacién de cada uno de los activos (p.ej. viviendas), incluidos en el edificio.

5.4 Informacion inmobiliaria asociada a los territorios y activos

Una terminal de rating proporciona también informacién inmobiliaria de interés asociada a los
territorios y los activos. Las calificaciones o ratings de los entornos geograficos y los activos
inmobiliarios, se complementan con informacion sobre los indicadores de riesgo de riesgo y
su afeccion, asi como sobre aspectos que son de interés a los diferentes operadores, p.€j.
datos socio-demograficos, niveles de renta, antigliedad de las edificaciones, caracteristicas
del mercado de alquiler en la zona. En la figura 4 se muestra dos detalles de la interfaz de la
terminal. A la imagen izquierda se muestra un listado desglosado de los diferentes riesgos
coyunturales que afectan a los entornos y los activos, mostrandose para cada uno de los
indicadores su grado de impacto en la escala geografica analizada. En la imagen de la
derecha se indica una representacién grafica mediante esferas del nivel de los riesgos. La
presencia de mas esferas en colores rojos pone de manifiesto de forma visual un mayor nivel
de riesgo global y por tanto un menor rating. En esta grafica de esferas se pueden observar
los diferentes riesgos que afectan a cada una de las escalas territoriales en los que se
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desarrolla el rating inmobiliario: pais, comunidad auténoma, provincia, municipio, area
(seccion censal) y activo (edificios y unidades edificatorias dentro del edificio).

Figura 4: Interfaz terminal de riesgos. Riesgos coyunturales. Grafico de esferas de riesgos.
Fuente: Veltis Rating (VELTIS, 2021)
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Los riesgos coyunturales indicados en la figura 4 afectan en mayor o menor medida a cada
una de las escalas territoriales en las que se desarrolla el rating. Las escalas de dimension
geografica mas reducida (activos), se ven afectados ademas de por los riesgos coyunturales,
por riesgos especificos del entorno de influencia del activo, como el nivel de renta y la calidad
de dicho entorno urbano. De igual forma, también se ven afectados los activos (edificios y
unidades edificatorias dentro del edificio) por indicadores especificos como su antigiiedad,
estado de conservacion o superficie. De esta forma cada edificio y unidad edificatoria dentro
del edificio tiene una clasificacién inmobiliaria o rating e informacion asociada, lo cual permite
a los diferentes agentes involucrados en el sector, tomar decisiones relativas a inversion,
desinversion y financiacion con mayores garantias.

6. Conclusiones

La pasada crisis econémica de 2008 ha fortalecido determinadas actividades profesionales
incluidas en la carta de servicios de direccion integrada de proyectos. La gestion de riesgos
se posicioné como una herramienta de referencia en el contexto empresarial (De la Calzada,
2009). Servicios como el Project Monitoring, fundamentados en la filosofia de la gestion de
riesgos, han venido intensificando su presencia en el ambito de la consultoria en construccién.
Por otro lado, la creciente digitalizacién en las que nos vemos inmersos en los ultimos tiempos,
ha puesto sobre la mesa al sector inmobiliario, nuevas herramientas Proptech que hasta hace
poco eran desconocidas. Esto ha dado paso al empleo de servicios especializados dentro del
contexto de la gestion de riesgos, como es el rating inmobiliario. Este tipo de servicios lleva
aparejado en empleo de herramientas tecnoldgicas disruptivas como es una terminal de
riesgos inmobiliarios. La irrupcién de estas técnicas esta contribuyendo a salvar una
tradicional brecha existente entre la teoria y la practica en la evaluacién de riesgos en el sector
de la construccion (Taroun, 2014).

El servicio de rating inmobiliario proporciona ventajas a los diferentes operadores del sector
inmobiliario. Entre las principales utilidades que aporta esta el disponer de una escala
indicativa del nivel de los riesgos que pueden afectar a los activos inmobiliarios y territorios
para cumplir su funcién, bien sea servir de garantia en operaciones de financiacion, bien como
objeto de negocio y producir rentabilidad o bien de llevar a cabo sobre ellos una adecuada
planificacién y desarrollo urbano vy territorial. Otra de las importantes utilidades del rating
inmobiliario es la de aportar informacién detallada de los diferentes indicadores de riesgo que
pueden afectar a las diferentes escalas territoriales en las que se desarrolla el rating: pais,
comunidad auténoma, provincia, municipio, areas de un municipio (secciones censales),
activos (suelos, edificios y unidades edificatorias incluidas en ellos) y los desarrollos
inmobiliarios a implementar en los activos: desarrollos en urbanismo (venta de parcelas
resultantes), en promocién (venta de unidades edificatorias) y patrimonio (alquiler de unidades
edificatorias).

De forma complementaria a estas utilidades una terminal de rating inmobiliario proporciona
mas informacion de interés para los operadores, como valores y rentabilidades especificas a
exigir a los activos en funciéon a su nivel de riesgo, datos demogréficos, inmobiliarios y
socioecondmicos, asi como diferentes utilidades para la gestién de activos y carteras de
activos.

Una de las principales novedades experimentada en la terminal de riesgos inmobiliarios
analizada, es contar con sus utilidades de forma automatizada. De esta manera los
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operadores del sector pueden disponer la informacién necesaria para llevar a cabo su funcion
con mayores garantias de forma inmediata y en tiempo real.

En el sector de la construccidn existe una brecha significativa entre la teoria y la practica en
gestion de riesgos (Taroun, 2014). Las utilidades aportadas por el rating inmobiliario
contribuyen a salvar esta brecha, por lo que la investigacion en estas cuestiones supone un
aporte desde el punto de vista cientifico. El rating inmobiliario implica a su vez una novedad
dentro del universo Proptech y en general en el ambito de los servicios y actividades
inmobiliarias, por lo que el caso de estudio analizado tiene la maxima representatividad. Es
por el caracter innovador de este servicio, por lo que el estudio realizado podria incluir algun
tipo de limitacion al experimentar una rapida evolucion, pudiendo quedar obsoletos los
contenidos incluidos en este trabajo. Por lo tanto, pensamos que tienen cabida futuras
investigaciones encaminadas al estudio de la evolucion de esta innovadora actividad
inmobiliaria.
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