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Resumen

La numismatica presenta piezas en las que su valor artistico, metalico o de rareza son
motivo de interés y demanda para el coleccionismo y donde el valor histérico no guarda
relacion con su valor econdmico. Este trabajo propone y justifica la seleccién de los criterios y
modelos de valoracion escogidos para la realizacidn de tasaciones objetivas de piezas
numismaticas tan necesarias no solo en los mercados de coleccionismo sino para muchas otras
cuestiones de ambito judicial, econdmico o administrativo.

PALABRAS CLAVE: Coleccionismo, Tasacién, Mercado numismatico, Mercado del arte,
Economia de la cultura, Modelos econométricos de valoracion

Abstract

Numismatics features pieces whose their artistic, metallic or rarity value is of interest
and demand for collecting and where the historical value is not related to their economic value.
This work proposes and justifies the selection of the criteria and valuation models chosen for the
realization of objective appraisals of numismatic pieces, so necessary in the collecting markets
as well as for many other judicial, economic, or administrative issues.

KEYWORDS: Collectible, Appraisals, Numismatic market, Art Market, Cultural Economy,
Econometric valuation models

1. Introduccion

rgumentar el valor econémico de una moneda que en si misma ya representa un

valor puede resultar paraddjico y hasta contradictorio. Sin embargo, una vez las

monedas quedan fuera de circulacion es su valor numismatico lo que rige su
cuantificacion mercantil y en ello no solo influye su valor historico sino otras muchas
propiedades que nos proponemos sefialar. Con este trabajo pretendemos mostrar
diversas formulaciones para la tasacion objetiva de las piezas numismaticas,
justificando los criterios y seleccionando el método que mejor se ajusta a las
propiedades de las piezas y su sector.

Cuando el valor historico de estas piezas no es equivalente ni guarda relacion
con su valor econémico, pueden faltarnos referencias para su tasacion. Es en ese
momento cuando debemos recurrir a los mercados coleccionistas, para localizar piezas
similares que nos marguen el nivel de demanda y su justificacion.
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Desde hace siglos las monedas han supuesto un motivo de coleccion y estudio,
dando lugar a uno de los sectores con mayor tradicion y solera de todos los que
componen el mercado del arte y antigiiedades. Dentro de €l, es la ley de la oferta y la
demanda la que cuantifica su valor, materializable en los remates de las innumerables
subastas y ventas que se celebran anualmente y donde se fijan los precios de forma
automatica y dinamicamente por la accion de las pujas. Precios que funcionan como
referencia de su valor y apreciacion en los mercados.

Este trabajo pretende aportar un método de valoracion para las piezas
numismaticas atendiendo a sus particularidades segin cronologias, metales, emisores o
pedigri que, entre otros atributos influyen considerablemente en el precio de las
monedas, generando un modelo para la fijacion objetiva de precios, de forma que pueda
resultar factible su utilizacion en procesos judiciales o administrativos, estimando el
valor de tal manera que las partes reconozcan una metodologia transparente, ecuanime e
integra. En 2021 Yafez y Rodriguez Temifio coordinaron una publicacion® que
justamente abordaba las dificultades de la tasacion de antigliedades arqueoldgicas y en
el que se dedican varios capitulos a los métodos de tasacion eficientes y propicios para
los diferentes contextos y piezas.

Solemos relacionar las tasaciones con el mercado numismatico y el
coleccionismo, pero dentro del &mbito privado encontramos mas situaciones en las que
se hace imprescindible conocer de forma objetiva el valor econdmico de estos bienes,
por ejemplo, en las particiones hereditarias o para fijar el importe del valor del objeto en
la contratacion de una pdliza de seguros. Pero son también muchas, las situaciones en
las que estas tasaciones se hacen necesarias para la Administracion, desde la
cuantificacion de las sanciones administrativas, la concrecion del justiprecio en los
casos de expropiacion forzosa, el valor de adquisicion de bienes culturales por parte de
las Administraciones, incluidos los casos de dacion en pago de tributos o mas
concretamente para calcular el premio de hallazgos casuales o las penas en
procedimientos penales, como en los casos de expolio®. Todas ellas, son situaciones
para las que contar con una metodologia objetiva y conocida supone la mejor solucion,
al dar una respuesta con garantias metodoldgicas. La actividad seria llevada a cabo por
un perito tasador, que para los procesos en los que haya un conjunto de monedas a
valorar, deberia ser siempre la misma persona, de forma que se puedan mantener
siempre los mismos criterios.

Es asi como el mercado de piezas numismaticas se convierte en el referente de
precios a través de los remates de sus subastas, como precios objetivos surgidos de la
libre competencia de los compradores. Y en todo ello, sin duda alguna, el sector de la
numismatica presenta una importante ventaja frente al resto de sectores que componen
el mercado del arte, pues se compone de una reiteracion de piezas ingente que, si bien
cada moneda es Unica, como Unica es su historia, la fabricacion en masa de las monedas
permite la localizacion de otras similares que podran actuar en la tasacion como
“testigos” o referencias en la ponderacion de factores que afectan a su precio.
Justamente la dificultad estribard en su seleccion para la valoracion, pues deben ser
monedas lo méas similares posible a la pieza a tasar en los atributos seleccionados para
realizar la operacion.

1 En ¢Cuanto valen los platos rotos?: Teoria y préctica de la valoracion de bienes arqueolégicos de
JAS Arqueologia Editorial y coordinado por Yafez y Rodriguez Temifio (2021), se recoge un completo
estudio sobre las dificultades y posibles soluciones que encontramos actualmente para la tasacion de los
bienes arqueoldgicos.

% Tal y como se registra en la sentencia del Tribunal Supremo (Sala Segunda) 1927/2020, de 19 de
junio, que concluy6 con la conocida como operacién Helmet.
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Sin embargo, no debemos entender las tasaciones de bienes artisticos y de
coleccion como célculos aislados del entorno y contexto en el que se llevan a cabo, por
ello en el momento de seleccionar los testigos debemos tender a seleccionar aquéllos
vendidos en entornos econdmicos similares para que las alteraciones que estos puedan
provocar en los flujos de demanda sean lo méas similares posible. De hecho, de cara a
una actualizacion de precios, debe atenderse también a las fluctuaciones y situacién del
IPC.

En las siguientes paginas trataremos de explicar los diferentes modelos de
tasacion utilizados en la actualidad, seleccionando el que nos parece mas apropiado en
cada circunstancia, asi como los factores a tener en cuenta en la tasacion numismatica
como los atributos o propiedades que mas relevancia y peso alcanzan tienen en la
valoracion de las piezas numismaticas.

2. Fundamentos de la valoracién numismaética

Realizar una tasacion de un bien artistico o de coleccién exige traducir en
términos de mercado su apreciacion, para lo cual se debe tener en cuenta el nivel de
demanda en el momento actual atendiendo a como fue en situaciones anteriores. Esas
monedas vendidas con anterioridad seran denominadas “piezas 0 monedas testigo” y
seran los precios que se pagaron por ellas los que actuaran como referencia para
establecer su valor de mercado. Por ello, para llevar a cabo una tasacion no solo sera
necesario analizar y catalogar las monedas en cuestion, sino que ademas se deben
investigar los precios realizados en subasta con anterioridad y las posibles variaciones
de las cotizaciones. Pues el concepto de valor de mercado mantiene cierta ldgica
econdmica, atendiendo a que nadie pagaria un determinado precio por un objeto
sabiendo que podria localizarlo en el mercado en un margen de tiempo prudencial y en
condiciones analogas por un precio inferior.

Nuestra realidad cotidiana nos ha demostrado que, dentro del mundo econémico,
administrativo, tributario y judicial, constantemente se utilizan valores de mercado de
obras u objetos de arte, previamente calculado por ejemplo para pdlizas y aseguraciones
demostrando lo factible de su valoracion. La principal dificultad que esta operacién
presenta es que muchas veces no tenemos otro medio para calcularlo que por medio de
la comparacién de los pagos realizados por piezas similares. Lo que nos lleva a analizar
las piezas de forma individual y no por la cultura o autoria como Unica caracteristica
que influye en el precio.

Para ello debemos tener en cuenta que el valor de mercado no es la constatacion
de un hecho objetivo, como si lo seria el precio pagado en una venta concreta. El valor
de mercado es un célculo o estimacion de su valor, realizado por un experto, en base a
unas circunstancias concretas, sobre hechos ciertos analizados a partir de conocimientos
técnicos, que le permiten emitir juicios de valor subjetivos sobre dichas circunstancias,
hechos y conocimientos. Por ello, esta estimacion siempre debe ser razonada mediante
explicaciones sélidas de manera que el experto pueda justificar cada paso dado hasta
llegar a la valoracion final, asi como la seleccién de las piezas testigo y el origen de la
venta.

Finalizando en la definicion del término diremos que la valoracion de bienes
artisticos y de coleccién es un proceso estimativo complejo, orientado a estudiar las
posibilidades en el mercado de una obra atendiendo a diversos factores
interrelacionados como la calidad artistica, autenticidad, conservacién, etc. Es, por
tanto, una actividad interprofesional e interdisciplinar que requiere de un equipo de
profesionales con una solida preparacion humanistica y otro equipo que objetive los
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resultados trabajando con modelos decisionales y estadisticos, convirtiendo la
informacién en matrices computarizables de las que se extraigan datos objetivos. J.
Lozano denomina al primer equipo, grupo estético y, al segundo, grupo objetivador
(LOZANO, 1997).

Sin llegar a poder referirnos a una extensa bibliografia sobre el tema de la
valoracion numismatica, son ya muchos los autores y tedricos que han abordado el
tema, sobre todo en publicaciones de prestigio internacional del ambito de las ciencias
econdémicas y empresariales. De hecho, desde finales de los afios setenta encontramos
una creciente proliferacion de los estudios sobre valoracion de los bienes artisticos y de
coleccion, sin duda influido por los buenos resultados de ventas que el mercado del arte
comenzaba a marcar en las subastas internacionales.

Estos estudios abordaron la rentabilidad generada por la compraventa de bienes
artisticos y de coleccion, pero principalmente de pintura antigua, como es el de analisis
realizado por STEIN (1977) que pronosticaba una tasa de rentabilidad media del 1.6%,
BRYAN (1985) que postulaba un ascenso rentable de hasta el 56%, o BAUMOL (1986)
que retrocedia a una tasa real de rendimiento del 0.55%. Sin llegar a profundizar en las
causas de estas diferencias en los porcentajes, debemos matizar que la razon estriba en
los diferentes parametros y modelos escogidos para el calculo. Por ello, a partir de la
década de los noventa se desarrollaron estudios para localizar la seleccion més propicia
de las variables que infieren en el valor de mercado de los diferentes bienes artisticos y
de coleccién como los estudios de COFFMAN (1991); CZUJACK (1997); AGNELLO
y Pierce (1996); GINSBURGH y PENDERS (1997); RENGERS y VELTHIUS (2002)
y VICO (2010, 2015 y 20213).

En el campo numismatico también debemos recurrir a las publicaciones
anglosajonas para conocer los primeros estudios realizados por GANZ (1980) y
BERMAN (1983) muy relacionados con el ambito coleccionista estadounidense. A
proposito del valor de los bienes numismaticos, esta vertiente de publicaciones ha
estado siempre muy relacionada con la inversion en numismatica y su relacion con los
mercados de metales preciosos, lo que llevaba a un estudio de las piezas sin distincion
entre las monedas con valor numismatico y las meramente de inversion en metales
preciosos, también conocidas como bullions. Una analogia errbneamente emparejada al
tratarse de dos tipos de bienes de naturaleza diversa y que ha llevado a varios autores a
realizar estudios poco funcionales de cara a una estimacion certera del valor monetario
de las piezas numismaticas. Los estudios de CABALLER Y DE LA POZA (2010) sobre
los métodos de tasacién numismatica suponen un punto de partida en Espafia para este
tipo de estudios poco desarrollados en el &ambito académico espafiol, donde la exigencia
de un trabajo multidisciplinar para la localizacién de modelos de tasacién eficientes ha
Ilevado a trabajos infructuosos y poco realistas.

Desde la perspectiva del mercado de los bienes artisticos y de coleccién
encontramos referencias bibliograficas a la valoracion desde diversas perspectivas. Sin
duda, uno de los grandes tedricos que encontramos en la historiografia que se haya
adentrado en el tema de las valoraciones fue William D. Grampp, uno de los grandes
impulsores de la Economia de la Cultura y particularmente de la Economia del Arte
(GRAMPP, 1991), quien afirm6 que cualquier objeto siempre que genere alguna
utilidad y demanda mantendra un valor en el mercado. Para ello basé su teoria en el

*En VICO (2021) se desarrolla una disertacion sobre los métodos de valoracion de las antigiiedades
arqueoldgicas que, como ya hemos indicado, venimos a completar con este trabajo sobre las tasaciones
numismaticas entendiendo que las particularidades de las piezas, asi como de su mercado exigen un
estudio paralelo complementario del realizado con anterioridad. Solo asi podremos trabajar desde la
especializacion y con una seleccién de criterios ad hoc para todo ello.
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concepto de singularidad, entendiendo que, el arte cumple una funcién bésica de tipo
estético®. Ante lo cual, si la funcién de las obras de arte es la estética, cuanta mas
calidad artistica tenga un bien, mas deberfa valer®. Frente a ello, otros autores como
FERNANDEZ SANCHEZ (2008) proponen que (nicamente “se podria considerar la
utilidad en el supuesto de una adquisicion realizada con fines inversores o
especulativos, casos en los que daria igual comprar un Picasso que un Van Gogh, pues
ambos tendrian la misma finalidad inversora o especulativa sin importar el producto en
si. Y si podria compararse con referencias de costes de las piezas”.

Es por ello que, ya en estudios anteriores (VICO, 2021) hemos concluido que
valorar una obra de arte implica una labor de reconocimiento de una creacion y su
puesta en relacion con la demanda del mercado en virtud de sus caracteristicas propias,
siempre atendiendo a que esas particulares o caracteristicas nos llevan a apreciar
diferentes atributos en ellas. Lo que provoca que sean diferentes cuestiones y con
diferente ponderacion, las que influyen en el precio de cada pieza, exigiendo por tanto
un estudio previo con una catalogacién razonada que ayude en la deteccion de esas
cuestiones, influyendo por tanto en el precio distintas cuestiones y en diferente
ponderacion. Una cuestion que se percibe en las distintas apreciaciones incluidas en los
estudios analizados®, es la diferencia de peso que tiene cada atributo de la pieza en el
valor. Unos atributos que en el caso de la numismética centramos en la cultura o ceca;
poder emisor o gobernante; modulo de la moneda; valor intrinseco del metal; rareza;
pedigri; calidad y conservacion. Una seleccidn que con el tiempo puede variar pues por
ejemplo el peso del factor pedigri tal y como veremos en paginas sucesivas es uno de
los factores que con las nuevas Directivas Europeas méas va a crecer en los proximos
anos.

Todos ellos seran analizados a lo largo de este trabajo de forma que quede
justificada su seleccién y ponderacion. Pues estas particularidades necesitan ser
valoradas y ponderadas individualmente para entender su influencia en el precio final.
Pero, al mismo tiempo y teniendo en cuenta el mencionado concepto de singularidad,
cada moneda es Unica por lo que todas ellas presentan diferencias en sus valoraciones y
precios finales. De hecho, una misma moneda podria ser valorada con distintos precios,
segun las preferencias de parametros escogidos, ya que cada especialista desde su
subjetividad juzga atendiendo diferentes criterios de importancia en la eleccion de
factores determinantes de precio.

Con este trabajo, nos proponemos dar una seleccion objetiva desde una
perspectiva académica y profesional, que permita establecer, cuanto menos, una
seleccion de atributos en los que establecer unas horquillas de ponderacion que
establezcan una guia en los célculos de valoracion. Si bien es cierto que, dentro del
mercado del arte y antigliedades, gran parte de los profesionales entienden que hablar de
modelos objetivos de valoracion resulta utdpico, pues al final las piezas valen lo que los
clientes quieran pagar por ellas y, asi es como se fijan los precios: en virtud de la
demanda. Sin embargo y atendiendo a lo que aqui nos centra, los modelos de valoracion

* William D. Grampp relaciona el valor estético con el econémico en una progresion de coherencia en
el que la relacion oferta y demanda, actda incrementando el valor desde los atributos generales (calidad,
conservacion, técnica) al valor individual de cada pieza (GRAMPP, 1991).

® Para ello cita al socidlogo y matematico Thorsten Veblen, el cual en su Teoria de la clase ociosa
(The theory of the Leisure Class) enunciada en 1899 en la que postulé que en las evaluaciones que una
persona hace de la belleza de un objeto influye siempre su coste (VEBLEN, 1899).

® Es evidente la disparidad de opiniones al respecto localizada en la bibliografia, asi encontramos
autores que la fijan el peso principal en el valor de la pieza, con sorprendente precision, en un Unico
atributo que concentra el 59% (FREY Y POMMEREHNE, 1989), mientras, otros consideran que debe ser
menor al no tratarse de una opinién objetiva (THROSBY, 1994 y 2003).
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objetivos de tipo analitico, es decir, aquéllos basados en estudios matematicos de los
distintos factores que influyen en el valor de las piezas, son los que nos llevaran a
resultados objetivos cuyas estimaciones han resultados estar muy aproximadas a los
precios de mercado con un margen de error realmente bajo (VICO, 2010).

Por tanto, realizar una tasacién numismatica exige no solo un analisis objetivo,
sino también comprender el valor que su presencia tendra en el mercado, por lo que
requiere abordar un juicio previo. Para ello, se deben localizar, evaluar y ponderar los
elementos estéticos e histdricos de la moneda para cotejarlos con los de otras similares
de las que ya se conozca el precio (piezas 0 monedas testigo). Por ello, la catalogacion
debe ser siempre requisito obligatorio previo a la valoraciéon. Ya que la correcta
catalogacion resulta imprescindible saber ante qué tipo de pieza nos encontramos y
poder asi evaluar su importancia y situacion dentro del mercado. Solo asi podremos,
conocer qué factores de la moneda debemos destacar en la tasacion como cualidades y
reconocerlas como caracteristicas que influyen en su precio.

Ademas, para poder establecer unos parametros objetivos, debemos contar con
unos precios de referencia también objetivos, fiables y publicos, como son los de
generados por las subastas publicas, debiendo comprobar que se han generado a partir
del libre juego de la oferta y la demanda dentro de los pardmetros normales de legalidad
y ventas convencionales, entre los cuales se han eliminado los precios que
excepcionalmente han quedado fuera de rango, por ser extraordinariamente altos o bajos
para el valor de mercado de la pieza. De este modo, llegado el caso, todos ellos podrian
ser corregidos y actualizados segin unos mismos criterios al haberse vendido en
situaciones similares por lo que no habra distonias al comparar las monedas entre si y
establecer su nuevo valor de mercado.

3. Particularidades de la tasacion numismatica

Actualmente el mercado numismatico internacional se encuentra tan globalizado
que los mercados numismaticos de los diferentes paises presentan precios muy
igualados, sin importar la plaza en la que se produzcan. Siendo el valor marca de la
empresa, lo que influye en el pedigri de la moneda, es lo que hace que suba o baje su
valor y no tanto la legislacion o el contexto geografico (situacion econémico y social).
Hemos de entender que es el pedigri lo que marca la diferencia como referencia de
confianza y prestigio para el coleccionista comprador que cede en su intencion de gasto
en virtud de la firma a la que dirige la compra, entendiendo que la competencia entre
compradores sera mayor y que por tanto para adquirir la moneda debera realizar un
desembolso mayor. Al mismo tiempo debemos reconocer el prestigio que genera la
participacién y compra en ventas en determinadas casas de subastas o de piezas
antiguamente pertenecientes a colecciones de prestigio reconocido. Por ello y porque
con las nuevas legislaciones de la Union Europea, el pedigri tomara gran relevancia de
cara a la realizacion de la trazabilidad de las piezas en los mercados, entendemos que es
uno de los factores méas importantes a tener en cuenta.

La moneda resulta un objeto facil de coleccionar por sus caracteristicas
intrinsecas de tamafo, atractivo estético, diversidad tematica, cronoldgica, atractivo
material (metales preciosos), etc. Una de las principales tendencias coleccionistas hasta
el siglo XX era el presentar una coleccion numismatica completa sin importar mucho la
calidad de las piezas que lo componian. Sin embargo, a partir de la segunda mitad del
siglo XX se comenz6 a dar mayor importancia a la calidad de las piezas hasta el punto
que, en Estados Unidos solia atenderse la calidad como la mayor rareza de una moneda,
de hecho fue alli donde surgié la formula de encapsular las monedas de forma que se
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pudiera asegurar su correcta conservacion la cual ademas era graduada en una escala
que se ajustaba a su valor. De esta forma las monedas encapsuladas estabilizaban su
valor dentro del mercado americano al poner en relacion conservacion y catalogacion.
Mas recientemente, la rareza de las monedas que era una importante motivacion de
compra para los coleccionistas, ha quedado relegado dentro de los intereses
coleccionistas por la buena conservacién y el pedigri. Razon por la cual estos tres
factores han sido incluidos en el elenco de atributos a atender e la valoracion dentro de
este estudio que se encontrara en las siguientes paginas.

De los factores descritos con anterioridad se han escogido dos de naturaleza
diversa siendo caracteristicas extrinsecas o externas a la pieza como es el pedigri de la
empresa en la que serd vendida e intrinsecas a ella como es su rareza. Haciendo patente
la relevancia que tiene en la valoracion la seleccién de factores, asi como de las piezas
testigo que también seran diseccionados y analizados para cotejar su valor por
comparacion. Estas obras testigo fueron definidas por Lozano (LOZANO, 1997) como
obras de conocida y reciente venta, idéneas para relacionar su valor a aquella que se
pretende tasar, siendo una “obra testigo perfecta” la que ademas de similitudes
estilisticas, tamafo, calidad, etc., ha sido vendida recientemente en el mismo mercado
para el que el perito esta realizando su valoracién. Tengamos que cuenta que segun el
namero de monedas testigo eficaces identificadas, se podra utilizar un método de
tasacion u otro y que una mala eleccion o interpretacion nos llevara a resultados
incorrectos.

Como hemos visto a la hora de analizar los factores de influencia en el precio de
las monedas se identifican dos tipos diferentes; extrinsecos e intrinsecos. Siendo los
primeros aquellos cuya influencia en el precio no depende de las caracteristicas propias
del objeto, sino de como es percibido por el mercado, y que por tanto pueden verse
afectados por cualquier alteracion que se produzca en el mercado; nos estamos
refiriendo a factores como la fecha de venta, contexto econémico y social del lugar,
método de venta, etc. Mientras que los factores intrinsecos son los referentes a las
caracteristicas propias de la pieza y para analizarlos se debe identificar, describir y
catalogar sin caer en generalidades, esas caracteristicas fisicas de las monedas. En este
caso atenderiamos a atributos como la cultura o ceca, pedigri, rareza, metal, modulo,
etc. Dentro de ellos tendriamos factores objetivos (metal, ceca, mddulo, etc.), cuya
apreciacion viene dada directamente por la demanda de los coleccionistas. Y los
factores subjetivos (calidad, rareza, conservacion, etc.), que repercuten en el valor de las
monedas en la medida que lo calcule un experto.

En el analisis de las piezas previo a su valoracion se seleccionaran y estudiaran
todos los factores que se estima influyen en su precio: cultura/emision, estado de
conservacion, metal, emisor, procedencia, etc. y se ponderara la carga que cada uno de
ellos tendré sobre el precio final. Siempre que se busque establecer el valor de mercado
de un bien sera necesario explicitar el entorno de mercado en el que se ha llevado a
cabo, el marco geogréfico, nivel o tramo de mercado, fecha, modo de venta, escasez o
demanda, etc. De forma que se pueda cotejar con monedas similares.

Para tasar una pieza numismatica la seleccion de atributos que presentamos en
este estudio, son aquellos factores que entendemos no pueden faltar, ya que en alguna
medida siempre influyen en el precio de las monedas. Debemos tener en cuenta que,
trataindose de monedas, al seleccionar monedas testigo para la valoracion, salvo
excepciones, seré facil que haya piezas similares para cotejar.

Cultura o ceca que emite la moneda: Los incorporamos como un unico factor y no dos
diferenciados, ya que en términos matematicos cultura y ceca presentan una
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inferencia en el valor muy similar, al tiempo que ademéas en algunos casos
ambos términos indican un mismo concepto cuando esa cultura o pais tiene una
Unica ceca. Este es un factor de gran importancia puesto que sera el que
identifique la pieza. Resulta un motivo prioritario de seleccion de tematicas
coleccionistas, pero al mismo tiempo su inferencia en el precio trasciende hacia
motivos mas actuales de naturaleza local o incluso nacionalista que para
coleccionistas con el mismo origen despierta una mayor motivacion de compra y
por tanto de gasto. Frente a ello, encontramos culturas como la romana que
guardan una demanda universal.

Maédulo: El valor facial representado en las monedas es uno de los principales motivos
de coleccion (denario, 8 reales, 8 escudos, etc.), pero ademas hemos de incluir su
valor como uno de los factores que repercuten en el precio final debido al valor
intrinseco que aporta al computo global pues una pieza de un escudo no tendréa la
misma ponderacion que una de 8 escudos, sin menos cabo que a causa de algun
otro atributo como rareza de fecha por ejemplo repercuta en un incremento del
valor final. Se colecciona mas por valores que por gobernantes o reyes incluye el
valor intrinseco del metal, médulo porque en las colecciones se guia 0 escoge en
virtud del metal de acufiacion, por ejemplo.

Poder emisor o gobernante: Es uno de los motivos mas escogidos para dar tematica a
las colecciones. Pero sobre todo se incluye en este elenco por el gran peso que
cogen las piezas de determinados gobernantes carismaticos o iconicos en virtud
de su historia. Es decir, el personaje marca gran influencia en el valor de la
pieza. En el caso de las monedas el gobernante marca lo que en un cuadro u
otras obras de arte seria la tematica (bien sea el retrato de un rey o el emblema
de una poléis griega, etc.), pues los tipos monetales van intimamente ligados con
el poder emisor o lo que en otros sectores como la pintura podria ser la autoria.
Esto debe tenerse en cuenta si a la hora de la valoracion las monedas no son de
la misma emision pues si encontramos tipos monetales de Julio César por
ejemplo mas demandados que otros.

Valor intrinseco del metal: Este es uno de los atributos cuya valoracion resulta mas
facil de realizar pues el valor intrinseco del metal viene dado por los precios
dados en el mercado de metales preciosos. Y sin duda un alza de precios de
ellos, como las que suelen darse en periodos de recesion econdmica, implica un
alza derivada en los precios de mercado relacionados como seria el de las piezas
numismaticas.

Rareza: Las piezas raras son aqueéllas de las que apenas encontramos ejemplares, para
que la rareza pueda jugar su baza como tal en el mercado puede tratarse de una
pieza que no se conozcan mas ejemplares 0 muy pocos y que por tanto su
demanda es muy alta. O tratarse de una moneda de la que en el mercado no
encontramos apenas ejemplares puesto que estan todos en colecciones publicas.
También puede darse que una venta y otra de la pieza se produzcan avances
cientificos que esclarecen cronologias, autorias, autenticidad, etc. Segun afecten
estos nuevos datos a la pieza, cambiara el precio a favor o en contra de su
cotizacion (ROMEO, 2021). Con el paso del tiempo cecas, culturas o técnicas
pueden perder interés para los coleccionistas y dejar de ser tan apreciados. La
inclusién de un comentario sobre un tipo de pieza en una excelente monografia
(méxime si se incluye una fotografia), su participacion en una reciente
exposicion, etc., son siempre aspectos que el mercado valora positivamente
méaxime cuando dan a conocer datos nuevos sobre su rareza.
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Pedigri: Creado a través de las ventas de la pieza, hace referencia a procedencia
indicando las empresas en las que se ha vendido con anterioridad, las
colecciones de las que ha formado parte o los estudios y monografias en los que
ha sido incluido. EI prestigio y confianza que otorga sobre su origen es lo que
provoca su influencia en el precio. Conocer anteriores compradores, presencia
en catalogos o monografias relevantes, etc., puede resultar interesante para la
venta futura y generar mayor demanda lo que alzaria el precio, como ocurrié en
el caso de la venta de la coleccion numismatica de la Hispanic Society de Nueva
York.

Calidad: La calidad de las piezas denota el nivel de belleza y buena hechura de la
moneda. Es sin duda uno de los factores que mas influyen en el precio pues una
moneda bonita, aunque sea comun, siempre serd demandada y ansiada dentro del
mercado de los coleccionistas.

Conservacion: Las variaciones en el estado de conservacion también tienen su
repercusion en el precio, bien porque la pieza se haya visto perjudicada, o
porque haya mejorado gracias a una limpieza o restauracion. En cualquier caso,
una moneda bien conservada es siempre una moneda susceptible de tener mayor
demanda. Este atributo resulta interesante de incluir y estudiar puesto que su
inferencia suele darse en combinacion con el metal en el que estd acufiado la
moneda, pues una moneda de bronce bien conservada tendra en su ponderacion
mayor peso que una moneda de plata u oro, puesto que al tratarse de metales
preciosos su deterioro por oxidacion no se produce y por tanto presentan
mayores facilidades para que estén bien conservadas. Con lo que una pieza de
bronce bien conservada, frente al mismo tipo de moneda, pero mal conservada
guardara una diferencia de precio mayor que cuando esto ocurre en piezas de oro
o plata. Aun asi, la conservacion también se refiere a golpes o deterioros por la
circulacién de las piezas y en esos casos la ponderacién no esta tan relacionada
con el tipo de metal en que se acufid.

Como vemos reconocer el valor econdmico de la moneda, implica aislar el
propio objeto para analizar, como si de una diseccion del bien se tratara, los atributos o
caracteristicas intrinsecas que repercuten en su precio. Es decir, todas las caracteristicas
que hacen singular al bien en si mismo, sin obviar, su procedencia, contexto y conjunto
del que formaba parte, o el valor y conocimiento histérico que individual o
colectivamente pueden aportar conocimiento a la comunidad cientifica, pues al final,
todos son factores que influiran favorablemente en su valoracion.

En el caso de la numismaética, es comun la venta de lotes de conjunto formados
por méas de una moneda. En esos casos debemos tenemos tener en cuenta la naturaleza
del conjunto pues es comun localizar en las subastas lotes de conjunto que en su origen
y naturaleza nada tienen en comun, sino que han sido unidos para venderse en conjunto
por cuestiones comerciales y no de procedencia. Otra cuestion es cuando se requiere la
tasacion de un conjunto (RODRIGUEZ TEMINO, 2021) pues de forma inevitable, el
valor de un bien individual cambia si se vende en un lote de conjunto o en una venta
individual o junto a otros idénticos o similares. Si el mercado se mueve por las leyes de
la oferta y la demanda, como es bien sabido, al aumentar la oferta con una demanda fija,
los precios bajarian.

En estos casos podriamos seguir la costumbre alemana de valorar el total del
conjunto, sumando el valor individual de cada uno de los bienes que lo forman por
separado. O la linea estadounidense que exige tener en cuenta en la valoracion la
pertenencia a un conjunto, como si fuera un lote el que saldria al mercado y en el que el
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aumento de la oferta alteraria el precio bajandolo. Esta falta de criterio comin provoca
precios muy dispares, en virtud de la legislacion vigente. Desde nuestra perspectiva, y
teniendo en cuenta que la legislacién espafiola no atiende a estas cuestiones,
entendemos que resulta inapropiado aplicar un descuento uniforme, pues dentro del
conjunto pueden encontrarse piezas con diferente conservacion, técnica, procedencia
etc., que son caracteristicas que de por si diferencian y varian su cotizacion. Y por ello
dejariamos actuar a la inexorable Ley de la oferta y la demanda ya que sera el mercado
el que marque sus precios; si las piezas no son de gran calidad y se repiten, el interés
por ellas decaerd, pues a la mala calidad se afiade la abundancia. Al mismo tiempo,
habra que atender casos en los que esta circunstancia puede alterarse, por ejemplo, si los
bienes que salen a subasta pertenecen a una gran coleccién, las monedas, aunque estén
repetidas aumentara pues el pedigri actuara sobre ellas y elevara la demanda. El tasador
y/o vendedor debe detectar, como valorarlos atendiendo a esta reduccion o no, maxime
en el hipotético caso de tratarse de una valoracion informativa, sin intencion de venta
posterior en el que no deberia repercutir la cantidad de monedas similares que el
propietario tenga, ya que en ningin momento se plante6 la venta simultanea de ellos
(VICO, 2021).

4. Metodologias para la tasacion numismatica

Los métodos de tasacion que a continuacion se proponen, son formulaciones
que pretender dar un resultado lo mas cercano a la realidad del mercado y por tanto de
la demanda real. Pues, aunque el valor y el precio son dos conceptos diferentes, cuya
cuantia no siempre coincide, es al final el valor de las piezas en mercado del
coleccionismo numismatico la referencia que se usa para las tasaciones procesos
judiciales, aseguraciones o para la valoracion de colecciones publicas y privadas. Dada
esta globalidad de usos y atendiendo a la exigencia de validez irrefutables de los
resultados y en sus calculos, hemos buscado férmulas que puedan otorgar esa
seguridad al estar fundamentadas en datos objetivos e imparciales, que queden fuera
de toda reprobacion.

Es por ello que, el modelo de tasacion ad impressionem como dictamen de
valoracion mas realizado por los comerciantes expertos en bienes artisticos y de
coleccion, ha dejado de ser utilizado dentro de los procesos judiciales, debido al alto
namero de reprobaciones que presentaba y sobre todo la imposibilidad de justificacién
objetiva. Resulta por tanto paradojico, que para conocer el valor de mercado de una
pieza se refute el resultado, seguramente mas realista, al haber sido dado a partir de la
opinion y conocimiento del mercado teniendo en cuenta sus peculiaridades, gustos y
tendencias mas actuales. Sin embargo, al tratarse de un célculo que no esta
fundamentado en una formulaciéon matematica y, por tanto, no podria demostrarse su
fundamentacién y criterio, las conclusiones siempre podian ser rebatidas. Resultando
no valido por la falta de criterio cientifico en su formulacién, pero no de realidad pues
estd fundamentado en la experiencia y, de hecho, para poderlo llevar a cabo, resulta
indispensable el conocimiento 6ptimo del mercado, de los clientes o potencial
demanda, de los precios y cdmo no, de los bienes que salen a venta. Su resultado sera
tan vélido, como profesional y conocedor del mercado sea el valorador, pues no hay
nadie que conozca mejor a los clientes que los propios profesionales del mercado.

Sin embargo, existen modelos de tipo matematico que teniendo en cuenta todos
los principios de valoracion ya descritos ofrecen la posibilidad de llegar a valoraciones
aproximadas a los futuros precios de mercado.
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Actualmente son los modelos sintéticos de tasacion en base a su
proporcionalidad los mas utilizados (VICO, 2021). Con los cuales se obtiene un valor a
partir de las relaciones entre los atributos de la moneda a valorar descritos en el punto
anterior y las piezas o monedas testigos escogidas. Relaciones que se cotejan tras
cuantificar los atributos. EI calculo puede complicarse en virtud del nimero de atributos
incorporados, el nimero de piezas testigo u otras posibles variables.

La principal dificultad que entrafia el método sintético de valoracion es la
correcta seleccion de las piezas testigo y la cuantificacion de sus factores o atributos.
Pues resulta fundamental un correcto andlisis y valoracion de los mismos, en este
primer paso ya que son muchos los datos a incorporar y los errores generarian una
desviacion de los resultados en cadena. EI proceso consiste en estimar el valor de una
moneda (Vy), a partir de los precios de venta de las monedas testigo escogidas: V1, V>,
V;s..., atendiendo a los atributos o variables explicitas: calidad, conservacion, impacto
estético, etc., (X= {Xi, X;...Xy}); Para llevar a cabo el célculo, hay que tener en cuenta
las caracteristicas o atributos de los que en paginas anteriores hemos enumerado y
descritos los que creemos prioritarios. Al desglosar las monedas y relacionarlas
matematicamente se pondran de manifiesto las semejanzas y diferencias de las piezas a
comparar, y permitan determinar, analogamente, sus semejanzas o diferencias
economicas. En ocasiones, ademas, serd necesario actualizar los precios teniendo en
cuenta las variaciones del IPC para poder comparar la moneda a tasar con las piezas
testigo. Efectivamente, no se puede obviar la influencia del paso del tiempo en los
precios.

METODO I. Tasacion con un solo testigo y caracteristica

Es un método poco utilizado por su escasa fiabilidad en el precio final de
valoracién ya que se utiliza una sola pieza testigo y un Unico atributo de comparacion.
Su principal ventaja es, sin duda, su simplicidad. Es sin embargo el Gnico utilizable en
casos de piezas raras de las que Unicamente se conoce un ejemplar y cuando, por tanto,
no contamos con piezas testigo para poder realizar la comparaciéon. Es decir, se
recomienda su empleo, solo en casos de ausencia de datos y de monedas para hace de
testigos.

El proceso para hallar el valor del objeto (Vo) atendiendo a un Gnico atributo o
caracteristica (Xp), se realiza comparando la pieza a tasar con otra similar (moneda
testigo), con un precio de mercado (V3) ya conocido y su atributo (X;). El valor dado
al atributo puede ser una escala de 1 a 10. Una vez identificados los elementos de la
ecuacion se procede al célculo:

i'rl X 0

METODO I1. Tasacion con varios testigos y caracteristicas

En este método, tal y como su nombre indica, se introducen mas monedas y
atributos en la comparacion. Lo que complica y completa el estudio de valoracion. Asi
en primer lugar, se localizan varias monedas testigo semejantes a la pieza a tasar y se
analizan sus atributos principales como: cultura/ceca, emision/gobernante, pedigri,
calidad, conservacion, etc. Por ejemplo, se localizan cuatro monedas testigo (V1, - V4) y
se aislan cuatro atributos (X11, Xa1, X31 Xa1). El primer paso a dar para la obtencion del

ISSN 2386-8643 www.revista-hecate.org
- 286 -



Revista Numismatica HECATE N¢ 8 VICO BELMONTE, A. et al.
Propuestas de métodos objetivos de tasacién...

valor de tasacion seria calcular los coeficientes de precios unitarios, es decir, el valor de
cada atributo de las monedas testigo seleccionadas:

Precios de las monedas testigo: V1, V2, V3, V4

Atributo 1. Cultura/Ceca: X1, X12, X13, X1a

Atributo 2. Emision/Gobernante: X1, Xo2, X3, Xo4

Atributo 3. Pedigrl': Xa1, X3z, X33, X34

Atributo 4. Conservacion: Xa1, Xa2, Xa3, Xas

Atributo 5. Calidad: Xs1, Xz, Xs3, Xs4

Coeficiente precios unitarios por cada atributo: az, a,, as, a4 as
Valor de mercado’: V,

Para poder hallar una unidad de valor por cada atributo se suman los precios
de mercado de las piezas 0 monedas testigo y se dividen por el valor dado al atributo.
Asi:

Atributo 1. Cultura/Ceca...:

Vi, +V, + 1 +V
ﬂ_ =
oKy X+ Xyg+ Xy,

Atributo 2. Emision/Gobernante:

V, +V, + V3 +V,
a'ﬂ =
- X21+X22+X23+X24

Atributo 3. Pedigri:

V, +V, + V5V,
a_ =
: X31+X32+X33+X34

Atributo 4. Conservacion:

Vi+V,+ V34V,
a =
* Ky T Xy + X3 + Xy

Atributo 5. Calidad:

Vi+V,+ V4V,
a =
° Xgp + X5y +X53 + X5

Finalmente se introducen en una nueva ecuacion los valores hallados (a;)
multiplicados por el valor de cada uno de los atributos del objeto a tasar y se dividen
por el nimero total de obras testigo. El resultado de la operacion sera el valor de
tasacion. Donde:

" Entendido como la media proporcional entre los testigos y los indices de la moneda a valorar.
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ay &yg+agHpptagXgptasXyp+asise
4

VD =

Encontramos una variante de este método que nos sirve para completar el
proceso atendiendo al coeficiente de precios unitarios de los atributos, ponderandolos en
relacion con los de la moneda a tasar, de manera que, si consideramos que el precio
unitario del atributo calidad debe tener el doble de influencia que el resto de los
factores, introduciriamos, por ejemplo: wi= 1; w,= 1; w3= 1y w,= 2) en el resultado
final, entonces:

v o= (a3 X1p)wy + (X 0wy + (a3X30)wy + (@aXgp)wy + (asg)ws
r =
4

METODO I11. Método de tasacién con indices de correccién

Se trata de un desarrollo mejorado de la variante anterior. La mejora radica en la
introduccidn de pesos especificos 0 “indices correctores” en la formula de tasacion que
permiten establecer de una forma mas realista el precio estimado para la obra. Sigue
permitiendo la introduccion de tantos atributos como se precisen, pero evidentemente la
suma de todos sus indices de correccidn no debe superar el 100%.

El indice de correccion se aplica a cada uno de los atributos fijados como
elementos comparativos entre las monedas (calidad, conservacion, pedigri, cultura/ceca,
emision/gobernante, etc.). La diferencia con el anterior es que ya no se divide el
resultado del calculo de valoracion por el numero de variables (monedas) introducidas,
lo que otorga la misma importancia a unos elementos que a otros, mientras que en este
método Il se pondera directamente la importancia de cada uno de los factores que
influyen en el precio de la moneda, pues lo habitual es que no todos afecten por igual en
su precio final.

Para ello, previo a la valoracion debemos definir w (wj...w,) como los
porcentajes de influencia de los atributos en el precio de nuestra moneda a valorar: Es
decir, se parte de la base que no todos los atributos influyen por igual en el precio y que,
por ejemplo, el estado de conservacion de la pieza puede tener mas peso en el precio
final que las dimensiones. Esta es la razon por la que se incluye la posibilidad de
introducir estos indices correctores en el calculo y conseguir, asi, una mayor precision
en el resultado final. De este modo el calculo quedaria descrito de la siguiente manera:

w; = Porcentaje de influencia en el precio de la cultura/ceca

w,= Porcentaje de influencia en el precio de la emisién/gobernante
ws= Porcentaje de influencia en el precio del pedigri

w,= Porcentaje de influencia en el precio de la conservacién

w,= Porcentaje de influencia en el precio de la calidad

W, =
V, +1, +V, +V, +;
Wl ( i ] g &4 =]

)Xm + w,

r

V, Y,V Y, Y
= XNop +
H'_'_+X'_=+H'_5+X‘_4+X'_5 H:'_ +X:= +H:5+X“+X:5 =
V, 4V, +V, +V, +V. V, +V, +V, 4V, 4V
3{_*545)X3u+w4(_h545)49
Ko 43 HE o+ Koo Ky +E gy + K g+ K+ Xy

V, +V, +V, +V, W
5 Xso
Ho X A AEo 4o

++w5(

O lo que es lo mismo:
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Vo = wy*ay =Xy twy® a; *Xpp +wy * ag * X3 T wy* ay = Xy Twp* ag* Xy

Este método resulta muy apropiado cuando ese tiene amplia informacién sobre
las monedas testigo, habiendo dado garantias de una gran fiabilidad A diferencia del
anterior método, la ponderacion en porcentajes nos permite repartir la carga de peso en
el precio de forma mas proporcional y obtener resultados mas satisfactorios. De cara a
la ponderaciéon de atributos, cada tasador debe calcular su peso en cada caso. Sin
embargo y a modo de orientacidn incorporamos en la siguiente tabla los porcentajes de
influencia en el precio que en general solemos encontrar en las monedas.

TABLA 1. Ponderacion de atributos intervinientes en el precio de la numismética®.

FACTORES NUMISMATICA ANTIGUA ~ NUMISMATICA MODERNA
Y MEDIEVAL Y CONTEMPORANEA

Cultura/ceca 15% 10%
Moédulo 10% 5%
Emisién/Gobernante 5% 20%
Pedigri 15% 15%
Calidad 10% 30%
Conservacion 25% 10%
Rareza 20% 10%

Fuente: Vico, 2010.
METODO IV. “Método Beta” o “Método de las dos Betas”

Fue propuesto por E. Ballestero y V. Caballer (BALLESTERO y CABALLER,
1977 y 1982) para el mercado numismatico y aplicado posteriormente por J. Lozano
(LOZANO, 1996 y 1997) al mercado del arte en general. Al tratarse de un método
sencillo y fiable muy recomendable cuando se cuenta con poca informacion y
encontramos que uno de los atributos de la moneda desempefia un amplisimo porcentaje
de influencia sobre el precio de esta. Por ello, para su utilizacion no se necesita un
numero importante de monedas testigo, ya que elimina la hipotesis de proporcionalidad
entre los factores y su valor de mercado. Asimismo, como permite introducir la opinion
de diversos expertos sobre distintos atributos se introducen de nuevo indices correctores
en la tasacion parar tratar de fijar el valor de mercado de una forma mas realista, de
forma que podriamos volver a utilizar la tabla anterior como referencia si se necesitara.

Para calcular el valor debemos escoger ademas de la moneda a valorar otras
dos monedas testigo para escoger uno de sus atributos o caracteristicas como atributo
de influencia relevante en el valor de tasacion (Vp). Las dos monedas testigos
escogidas tendran precios distintos de forma que; V; seria el de mayor cuantiay V el
de menor cuantia, a los que se afiade el atributo relevante y coincidente en las tres
monedas (X11, X12, ¥ X10). Se establece asi una funcion con los precios de las monedas
testigo llevados a igualdad en el atributo seleccionado, en una distribucién estadistica
uniforme®:

v, —
V,=WV+ (X,— X;) —
o=t (o x) P

® ponderaciones obtenidas tras la realizacion de una encuesta a diversos numisméticos profesionales.
° La tasacion uniforme precisa siempre de un valor maximo y otro minimo para poder relacionar la
funcion.
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Siendo:

V1 = Valor de la moneda testigo de mayor cuantia
V, = Valor de la moneda testigo de menor cuantia
X1 = Valor maximo dado al atributo

X, = Valor minimo dado al atributo

Xo= Valor dado al atributo de la moneda a tasar
Vo= Precio a determinar de la moneda a tasar

Como se puede observar, a través de este método se conseguiria una tasacion
objetiva partiendo de los precios de estas dos monedas testigos e introduciendo un
atributo que aparezca fundamental para la valoracion de la pieza.

METODO V. Método de valoracion con técnicas de regresion

Las técnicas de regresion multiple son, de todos los métodos de valoracién, los
que requieren mayor nimero de datos (informacién en nuestro caso). Se trata de un
método ampliamente utilizado en el mercado del arte en general y muy especialmente
en el ambito anglosajon, que requiere la localizacion de un ndmero considerable de
monedas testigo apropiadas.

Este modelo se fundamenta en que el valor global de un bien es una funcion
aditiva y lineal, siempre que los atributos a utilizar sean independientes entre si. Por
ejemplo, el atributo cultura/ceca debe considerarse de manera independiente al de
calidad. Asi, el valor de tasacion vendria dado por la siguiente ecuacion:

Vo= W X1+ A Xo+ A3 X3...+ ¢
Donde:

Valor de mercado de la moneda= V,

Indice de cultura/ceca= X;

indice de pedigri = X,

Indice de conservacion = X3

indice de calidad = X4

Coeficientes de precios del resto de obras testigo= A1, A, 1s...

En esencia, en los métodos de regresion, el valorador debe compilar tablas de
informacidn sobre precios y atributos de las obras testigos para que el modelo
estadistico estime correctamente los parametros A1, Az, A3 (...) y, por tanto, resulte un
Vo adecuado a las expectativas del mercado.

5. Reflexiones y recomendaciones

Las tasaciones para que puedan tener una validez y se utilicen como formula
para otorgar una seguridad tienen que estar fundamentadas en datos objetivos e
imparciales que queden fuera de toda reprobacion. Es por ello que, con este trabajo se
ha pretendido dar un modelo de trabajo en esta via que permita valorar las piezas
numismaticas en lo que seria su valor de mercado dentro del mercado numismatico.
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Los célculos estadisticos son aproximaciones y como tales, no ofrecen certezas
mas alla de la propia probabilidad. La valoracion bienes artisticos y de coleccién no
puede ser exacta, desde el momento en que cada uno tiene unas caracteristicas
diversas, y son utilizadas aqui como atributos de influencia en el precio. Por ello
recomendamos ponderar su carga, es decir dar a cada uno de los factores un porcentaje
de influencia en el precio ya que no resultaria real valorar siempre las obras, dando la
misma importancia a todos los factores. Estos factores varian no solo segun el tipo de
obra, sino también dependiendo de la época y estilo de la pieza en cuestion.

Ante la disyuntiva de incorporar en la valoracion del bien la relevancia cientifica
del objeto, ya que, en procedimientos judiciales por atentados contra el Patrimonio
Historico, el dafio cientifico derivado por los dafios materiales resulta incuestionable.
Entendemos, sin embargo, que la fusion de ambas valoraciones desvirtuaria la
naturaleza de la accion por lo que resultaria mas acertado realizar dos valoraciones
diversas de cara al calculo de la pena en virtud de dafio generado. Pues la inclusion del
atributo “reconocimiento cientifico” y su ponderacion difuminaria su relevancia al
ponderarse junto con el resto de los atributos. Mientras que en nuestra opinion debe ser
un input a afadir en casos de dafios y o deterioros al Patrimonio Historico.

Los cinco métodos propuestos en este estudio, utilizandose por igual dan como
resultado una mas que notable dispersion de los resultados. De hecho, se puede dar el
caso que una misma pieza dependiendo de quién la tase, aun utilizando el mismo
método de valoracion sintética, pueda concluir precios muy diferentes; en virtud de las
diferentes ponderaciones y evaluaciones cuantitativas dadas a los atributos. Es por ello,
tal y como se explicd en péginas precedentes, que resulta fundamental que sea un
experto en la materia y, a poder ser siempre el mismo, quien realice la tasacion de un
conjunto, siempre a partir de una correcta peritacion de las piezas. De forma que sepa
ponderar y justificar el peso de los factores en el precio final de las monedas tras haber
analizado individualmente cada una de ellas y adaptado el método analitico y sus
ponderaciones a cada una de las monedas a tasar de la manera mas informada y objetiva
posible.

Seleccionar las monedas que actuardn como testigo, asi como los atributos a
valorar son labores de gran importancia que exigen una elaborada clasificacion previa
de las monedas puesto que la forma de reconocer las caracteristicas mas resefiables y
rarezas mas demandas de las piezas de forma que puedan ponerse en relieve en la
evaluacion de los diferentes factores o atributos de las monedas en la posterior
valoracién. En caso de encontrarse ante piezas de extraordinaria rareza o escasez en el
mercado, tanto como para no encontrar paralelos que sirvan de testigo y deba ampliarse
el espectro de busqueda, esto se haré sin perder las perspectivas de similitud y teniendo
en cuenta que, por lo general, cuanto mas dificil sea localizar obras similares, mas
escasez o rareza tendra la moneda a tasar y, por lo tanto, el precio sera mayor.

Con este trabajo se ha intentado presentar un amplio abanico de posibilidades
para la tasacion de monedas, en virtud de la complejidad y accesibilidad a los datos
requeridos para su célculo. Por ello se ha tratado de justificar la idoneidad de cada
modelo en virtud de las circunstancias y tipo de moneda. Desde estas lineas,
proponemos los métodos I11'y VV como los de mayor precision. EI método 111 es el méas
util en caso de no contar con un repertorio amplio de monedas testigo. Junto a él, el
método V se postula como el iddneo para las tasaciones por su bajo indice de error
(VICO, 2010).

Con estos métodos de tasacidn se ponen en relacidn una serie de caracteristicas
que combinadas propician la venta a un precio u otro. La conservacion es desde nuestra
perspectiva el atributo a tener mas en cuenta en su ponderacion de peso junto a la
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rareza, en la moneda antigua y medieval. No tanto asi en la moneda moderna y
contemporanea donde es la calidad de la pieza y la emision a la que pertenezca lo que
mayor peso tenga en la valoracion.

Finalmente, nos detenemos en el atributo relacionado con la trazabilidad, que
tradicionalmente no se incorporaba en las valoraciones puesto que solo se trabaja sobre
el supuesto del mercado legal de antigliedades donde la legitimidad de las ventas no esta
en cuestion. Sin embargo, con las nuevas legislaciones europeas este sin duda sera uno
de los atributos a tener en cuenta, pues sera lo que permita o no su exportacion futura.
De hecho, ya en cierta medida se cumple, pues una de las caracteristicas de las piezas de
procedencia ilicita es su precio inferior al valor de mercado, ya que al tener cerrados los
mercados legales, las ventas en subasta, ferias, galerias, etc. no encuentran opciones de
venta y la demanda es menor. Una situacion que en los mercados legales ya provocaria
que ante la Ley de la oferta y la demanda se produjera una disminucion en el precio, que
en estos casos suele incrementarse para hacer la oferta atractiva a pesar de su origen.

El mercado numismatico y de antigliedades arqueoldgicas tiene la esperanza
puesta en las nuevas normativas europeas, que junto con una apropiada reforma de la
Ley de Patrimonio Histérico Espafiol podrian solucionar muchos de los problemas que
atacan al mercado legal, ayudando a eliminar de los circuitos del mercado del arte y las
antigliedades las piezas ilicitas, que tanto perjudican a los comercios licitos, pues toda
esa actividad irregular, supone una competencia desleal, dificil de eliminar contra la que
deben trabajar de forma conjunta administraciones, comerciantes, coleccionistas y
Cuerpos y Fuerzas de Seguridad del Estado.
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