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PROLOGO

La presente tesis aborda el tema de la determinacion de los precios
dentro del mercado inmobiliario. En los dltimos afios han proliferado los
estudios sobre valoracion y evolucion del precio de los inmuebles debido a
la conjuncidn de una serie de factores que han obligado a los economistas a
conocer los mecanismos de formacién de los precios, dada su repercusion
para el conjunto de la economia. Asimismo, un mecanismo objetivo de
valoracién resulta de interés para numerosos colectivos, entre los que
podrian citarse los propios propietarios, constructores, agentes de la
propiedad inmobiliaria, inversores, entidades tasadoras, financieras o
aseguradoras.

Los precios de la vivienda en propiedad en Espafia han
experimentado desde mediados de los afios ochenta y, especialmente, en la
tltima década un crecimiento espectacular. Esto ha provocado que los
consumidores destinen una parte muy significativa del presupuesto familiar
a la adquisicion de la vivienda. Por otra parte, el sector de la construccion se
ha erigido como uno de los mas atractivos y rentables, siendo responsable
de la generacion de un importante nimero de empleos directos e indirectos.

A nivel internacional podrian situarse los origenes del estudio del
mercado inmobiliario en la década de los cincuenta, siendo a partir de los
estudios de Rosen, a mediados de los setenta, cuando comienza a
analizarse el precio del inmueble en los nldcleos urbanos aportando un
marco metodologico completo y un andlisis sistemético de las fuerzas que
intervienen en la determinacion del precio de mercado siguiendo la
metodologia heddnica.



Este tipo de analisis ha sido relativamente frecuente fuera de nuestro
pais, pero comparativamente existen muy pocos estudios al respecto en
Espafia, donde en cualquier caso éstos se realizan desde el punto de vista
macroeconomico, explicando eminentemente el comportamiento del
agregado correspondiente a la inversion en construccion residencial o a las
inversiones en vivienda. Constituye un camino por recorrer el analisis de sus
componentes basicos y la determinacion del proceso de generacion de los
precios de dicho bien en la actualidad, asi como un andlisis de la evolucion
reciente de los precios en este mercado.

El presente trabajo queda articulado en nueve capitulos. Los cinco
primeros capitulos son de caracter teérico y los restantes persiguen un
enfoque préctico de la materia a tratar.

En el primer capitulo se describe la evolucion del sector de la
construccién en Espafa, se ubica el mercado inmobiliario -y, en concreto, la
vivienda- dentro de este sector, se efectla una distincion clara entre los
términos valor de mercado vs. precio y se detallan los distintos tipos y
procedimientos de valoracion. Para terminar se relacionan las
caracteristicas de la vivienda, como bien econ6mico peculiar, que
condicionan su mercado.

En el capitulo segundo se efectla un analisis descriptivo de la
evolucion, situacion actual y perspectivas del mercado de la vivienda en
Espafia. Se analizan de manera pormenorizada los factores que han
contribuido al crecimiento de los precios de la vivienda en Espafia
-diferenciando los determinantes de la demanda y los condicionantes de la
oferta de dicho bien-, para finalizar mostrando una comparativa de la
evolucién de los precios en la zona euro.

Por su parte, en el tercero y cuarto capitulo se desarrollan los
métodos técnicos y econométricos de valoracibn inmobiliaria,
respectivamente. Respecto a los primeros, se explican inicialmente los
cuatro métodos principales de valoracion inmobiliaria, a saber: comparacion
segun el mercado, calculo del coste, calculo del valor del suelo como
residuo y capitalizacion de rendimientos, dado que constituyen el sustento
de las dos més importantes normativas de valoracién inmobiliaria detalladas
en el Boletin Oficial del Estado, que son la metodologia de valoracion
catastral y la tasacion hipotecaria. En cuanto a los métodos econométricos
de valoracion inmobiliaria se efectia un repaso en primer lugar a los
modelos urbanos tradicionales o modelos de localizacion residencial,
seguidamente se repasan los modelos dinamicos urbanos y para concluir
este capitulo se exponen los fundamentos tedricos y las principales



aportaciones de la Metodologia de Precios Hedonicos y las Redes
Neuronales Atrtificiales, que han sido las dos técnicas utilizadas en este
estudio en la parte practica para la determinacién del precio de la vivienda.

El capitulo quinto est4 dedicado a Cérdoba, ciudad en la que se ha
realizado la aplicacion empirica de este trabajo, por ello en este capitulo se
detallan sus caracteristicas territoriales propias y de infraestructura,
haciendo especial referencia a la evolucion mas reciente del mercado
inmobiliario en dicha region, ofreciendo una comparativa cuando ha sido
posible con datos de otras capitales andaluzas.

Y en el sexto capitulo entrariamos en el apartado empirico
propiamente dicho. Asi pues, inicialmente se realiza un analisis detallado de
la informacién suministrada por los Agentes de la Propiedad Inmobiliaria,
estructurando y agrupando las diferentes variables de analisis del bien
vivienda y procediendo a la descripcion de la muestra obtenida. A
continuacion se efectlia un analisis bivariante obteniéndose tres perfiles de
vivienda en funciéon del nivel de renta de la zona en que se sitia el
inmueble, de la antigiiedad del edificio y del precio de venta de la vivienda,
respectivamente. También se incluye en este capitulo el desarrollo de un
mecanismo para la obtencién de indicadores sintéticos aritméticos que
permiten tratar la informacion recogida mediante variables cualitativas.

En el séptimo capitulo se desarrolla una aplicacion de la Metodologia
de Precios Heddnicos, que ha sido una de las herramientas mas utilizadas
para determinar los precios de los inmuebles. Se obtiene inicialmente un
modelo heddnico para los datos de los inmuebles cordobeses
correspondientes al primer semestre de 2006 y, posteriormente, se efectla
una aplicacion a otros marcos temporales, concretamente a los afos
comprendidos en el periodo 2002 - 2005.

A continuacién, en el octavo capitulo se aplican Redes Neuronales
Artificiales paralelamente a la muestra referenciada en el capitulo anterior
con animo de comparar las posibles mejoras obtenidas en valoracion
inmobiliaria utilizando una red neuronal tipo Perceptrén Multicapa frente a la
metodologia heddnica. Por Ultimo, se obtienen también redes para el
periodo 2002-2005 y se comparan las estimaciones obtenidas con la
metodologia heddnica de forma anéloga a lo ya efectuado para el afio 2006.

Finalmente, en el dltimo capitulo —noveno- se realiza un analisis
descriptivo de la evolucion experimentada por las caracteristicas de las
viviendas vendidas en Coérdoba teniendo en cuenta las transacciones
efectuadas en el periodo 2002-2006.



Para terminar se recogen detalladamente las conclusiones mas
importantes obtenidas en el presente estudio. Se incluye también un anexo
gue contiene dos apartados: un primer apartado donde se exponen algunos
detalles sobre el Plan General de Ordenacién Urbana (PGOU) actual de la
ciudad de Cérdoba y un segundo apartado consistente en un plano de la
dicha Ciudad zonificada de acuerdo con los criterios expuestos en el
capitulo sexto.
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INTRODUCCION
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1. INTRODUCCION

1.1. LA CONSTRUCCION COMO MOTOR DE LA ECONOMIA

El sector de la construccion desempefia un papel cada vez mas
importante en las economias de los paises industrializados. De hecho, es
utilizado frecuentemente como indicador de la actividad econémica de un
espacio territorial definido y su evolucién en el tiempo.

Existen al menos cuatro aspectos que justifican las relaciones entre
la actividad constructora y los principales indicadores macroeconémicos de
un pais, comunidad auténoma o cualquier unidad territorial de analisis™:

a) Relacion entre la actividad econémica de la construcciéon y la
creacion de riqueza de un pais o region. Uno de los indices mas utilizados
para cuantificar la creacion de rigueza de un pais es el Producto Interior
Bruto (PIB). Por tanto, para estimar en términos relativos la importancia de
la construccion en un determinado pais o regién, puede emplearse la
relacién entre el PIB correspondiente a este sector y el PIB total.

La tabla 1.1 representa la evolucion de la participacion de la
construccion en las principales magnitudes macroeconémicas. Como se
puede apreciar en la comparativa entre los afios 1997 y 2005, todos los
indicadores contemplados han experimentado un importante incremento
porcentual.

TABLA 1.1. EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES MAGNITUDES (%) (a)

1997 2005
VAB construccién/ PIB 6,5 10,4
Ocupados construccién/ Total ocupados 9,5 13,9
Inversién en construccion/ PIB 115 171
Inversiéon en viviendas/ PIB 4,7 8,8
Inversiéon en otras construcciones/ PIB 6,8 8,3
Inversién en construccion/ Total inversion 52,7 58,3
Crédito construccion (b) 36,2 46,4
- A vivienda 29,3 38,3
- A actividades productivas. Construccion. 6,9 8,1

(a) Variables valoradas a precios corrientes
(b) Respecto al total de crédito concedido a otros sectores residentes mas titulizacion.
Datos de fin de afio. Para 2005, datos hasta septiembre.

Fuente: INE y Banco de Espafia

Si se analiza la evolucion de la participacién de la construccion en
Espafa, en términos de valor afiadido bruto, sobre el PIB se puede observar

! caballer et. al. (2002)
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en el gréfico 1.1 como el sector de la construccion en 1956 representaba el
5,4%, mientras que 50 afios después practicamente duplicaba esa cifra
(10,4%), y ello a pesar de la debilidad de la contribucion econdémica de esta
actividad a la economia nacional en el periodo 1974-84.

GRAFICO 1.1. EVOLUCION DEL PIB Y DEL VAB EN CONSTRUCCION
(INDICE 1955=100)
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b) Efecto multiplicador del sector de la construccién sobre el resto
de la economia. Una de las caracteristicas del sector de la construccion es
el efecto multiplicador que ejerce sobre el resto de la economia (agricultura,
industria y servicios); tanto por lo que supone la demanda de factores de
produccién (suelo edificable, material de construccién, carpinteria,
fontaneria, electricidad, jardineria, decoracién...), que son productos de las
empresas suministradoras e insumos de las empresas constructoras, como
por la actividad financiera (préstamos, inversiones, ahorro, etc.).

En este sentido, conviene sefialar que el consumo de cemento se
considera, junto con el consumo de energia eléctrica y otros (tales como la
matriculacién de turismos), como indicadores de la coyuntura econémica.

En el grafico 1.2 se contempla la evolucion histérica del consumo de
cemento en los dltimos 50 afios, habiendo pasado de 3,9 millones de
toneladas en 1956 a los 50,4 millones consumidos en 2005, que hacen de
nuestro pais el primer consumidor de cemento en términos absolutos de la
UE.

c) Creacién de empleo. Las caracteristicas tecnoldgicas especificas
de la construccion, en lo que se refiere a la variabilidad en la ubicacion de
las obras en el plano territorial (frente a la actividad industrial perfectamente
ubicada y fija) y las dificultades en la mecanizacién, hace que el aumento de
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actividad en la construccion implique la creacién de nuevos puestos de
trabajo’.

Como se observa en la tabla 1.1, el peso de los ocupados de la
construccion con respecto al total de ocupados ha pasado de ser un 9,5%
en 1997 a un 13,9% en 2005.

GRAFICO 1.2. EVOLUCION DEL CONSUMO DE CEMENTO 1956-2005 (MILES DE TONELADAS)
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Fuente: OFICEMEN

El gréfico 1.3, muestra como ha evolucionado el empleo en la
construccion en el dltimo medio siglo, en 1956 ocupaba a 700.000
trabajadores frente a los 2.300.000 trabajadores que ocupa en la actualidad.

GRAFICO 1.3. EVOLUCION DE LA POBLACION OCUPADA EN CONSTRUCCION 1956-2005
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Fuente: SEOPAN, IVIE, INE

Otro dato a tener en cuenta es que el numero de empresas
dedicadas a la construccién ha aumentado apreciablemente en los ultimos

2 El hecho de que el aumento de produccidon genere creacion de empleo de forma casi
proporcional no se da siempre en todos los sectores. Una excepcion seria el caso de la
industria altamente tecnificada mediante procesos de automatizacion.
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afios, siendo en 2005 un 53% mas alto que el que habia en 1999 (segun el
Directorio Central de Empresas). Esto ha supuesto que el peso del sector
dentro de la economia en términos de numero de empresas se haya
incrementado del 10,8% en 1999 al 13,3% en 2005°, aunque la dimension
de las empresas constructoras suele ser reducida®. En cuanto al
comportamiento empresarial, cabe destacar que la subcontratacion y la
Union Temporal de Empresas son practicas sumamente extendidas en este
sector.

La productividad aparente del trabajo en el sector de la construccion
es inferior a la de la economia en su conjunto, debido en parte a que aquél
es mas intensivo en mano de obra. Ademas, en el transcurso del ultimo ciclo
expansivo, la productividad en la construccion se ha reducido, puesto que el
ritmo de creacion de empleo ha superado al crecimiento del valor afadido.
Es muy probable que esta evolucion de la productividad esté relacionada
con la abundante oferta de mano de obra de los Ultimos afos,
consecuencia, a su vez, de los elevados flujos migratorios. De hecho, la
construccion ha sido uno de los sectores que con mas intensidad ha
absorbido mano de obra extranjera®.

En la tabla 1.2 se aprecian, ademas de la proporcién de ocupados
extranjeros, otros aspectos diferenciales en relacién con las caracteristicas
de los ocupados en el sector de la construccion y el resto de la economia.
Asi, la ratio de temporalidad es mucho mas elevada en la construccion (56%
en 2005 frente al 34% en el total de la economia). Lo contrario ha sucedido
con la tasa de asalarizacién, que ha tendido a aumentar y es algo mas
elevada en la construccién que en el conjunto de la economia de mercado
(79,6% frente a 77,5% en 2005). Por el contrario, la ratio de parcialidad es
mucho mas reducida en la construccion que en el agregado (en 2005, 2,9%
frente a 10%), caracteristica que posiblemente esté relacionada con la
menor participacion de la mujer en el sector de la construccion.

La construccién destaca también por los bajos niveles de formacion
en relacion con los alcanzados por los ocupados en la economia de
mercado, aglutinando a una mayor proporcién de ocupados sin estudios o
con tan so6lo educacion primaria, a la vez que los ocupados con educacion

% Llanos Matea (2006)

* El tamafio medio de las empresas del sector se sitla ligeramente por encima de los 5
trabajadores y algo mas del 90 % son microempresas (tienen menos de 10 trabajadores),
mientras que el 8,6% son pequefias empresas (entre 10 y 49 trabajadores).

® Mientras que en 1997 los ocupados extranjeros suponian un porcentaje testimonial de algo
mas del 1 % de los ocupados, tanto en el conjunto de la economia como en la construccion,
en 2005 representaban casi un 19% de los ocupados de la construccion, frente al 11 % en el
agregado de la economia (Véase tabla 1.2).
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superior tienen un peso mucho mas reducido. Aunque el protagonismo del
trabajo manual en este sector es evidente, la baja formaciéon de los
trabajadores, junto con la mayor ratio de temporalidad, podria estar
indicando deficiencias de calidad del empleo de la construccion.

Por dltimo, conviene sefalar también en el aspecto laboral, que es
precisamente en el sector de la construcciébn donde se da una mayor
accidentalidad laboral en términos absolutos.

TABLA 1.2. CARACTERISTICAS DEL EMPLEO: CONSTRUCCION VS TOTAL ECONOMIA

Construccion

1997 2005

Proporciéon de ocupados extranjeros 1,4 18,7
Ratio de temporalidad 61,7 55,8

Tasa de asalarizacién 75,5 79,6

Ratio de parcialidad 15 2,9

Total Economia

1997 2005

Proporcion de ocupados extranjeros 1,3 10,9
Ratio de temporalidad 38,1 34,2

Tasa de asalarizacion 71,2 77,5

Ratio de parcialidad 6,1 10,0

Fuente: INE

d) Vinculacién crecimiento econémico - actividad en la construccion.
Como consecuencia de lo apuntado en los apartados anteriores se vincula
en sentido bidireccional la evolucién crecimiento econémico de un pais a la
evolucion del sector de la construccién. Por una parte, en el sentido de
predecir el crecimiento econémico mediante la previsién del crecimiento de
la construccidn, y en sentido opuesto, de vincular la previsible evolucién del
volumen de negocios de la construccion a las magnitudes
macroeconomicas (PIB, paro, inflacion).

Ademés del crecimiento econdmico, generalmente medido por la
evolucion del PIB, existen otras variables de naturaleza econémica cuyas
variaciones influyen en la actividad constructiva entre las que cabria sefialar
las siguientes®:

1) La estabilidad econémica. Es importante que la economia de un
pais o region experimente un crecimiento positivo, asi como que éste sea
estable y duradero a medio plazo. En un contexto de estabilidad, la
predisposicion a construccién serda mayor, tanto por iniciativa publica como
privada.

¢ Caballer et.al (2002)
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2) La politica monetaria. Estrechamente vinculada a la estabilidad
econdémica general, dado que la estabilidad de los precios es un factor
importante para la inversiébn en construccién por dos razones. En primer
lugar, debido al menor coste de capital para inversiones por endeudamiento
cuando la inflacién es baja 0 moderada. En segundo lugar, por el papel que
pueden jugar determinado tipo de construcciones como inversién alternativa
en momentos de baja retribucién de las inversiones financieras de renta fija
(imposiciones a plazos, bonos, letras del tesoro, etc.)

3) El empleo. Ya se ha sefialado anteriormente que la construccion
esta estrechamente relacionada con el empleo, en el sentido de que la
actividad en la construccion es una importante fuente de creacion de
empleo. Por otro lado, a mayor tasa de empleo, mayor capacidad de ahorro
e inversion por parte de las familias y mayor demanda de vivienda
-componente importante del conjunto del sector de la construccién-.
Asimismo, a mas actividad laboral, mayor demanda de otros inmuebles
construidos no residenciales, como aparcamientos, oficinas, locales
comerciales, naves industriales, etc.

TABLA 1.3. RELACION ENTRE EL NUMERO DE VIVIENDAS TERMINADAS CON EL CRECIMIENTO
ECONOMICO (INCREMENTO ANUAL DEL PIB) Y LA TASA DE PARO

Incremento del PIB

Afo N° viviendas terminadas (% de variacién interanual) Tasa de paro (%)
1989 236.580 4,7 17,3
1990 280.723 3,7 16,2
1991 271.633 2,3 16,3
1992 212.913 0,7 18,4
1993 222.997 -1,2 22,7
1994 229.524 2,2 24,2
1995 242.108 2,7 22,9
1996 253.365 2,4 22,2
1997 272.355 3,5 20,8
1998 275.572 3,8 18,8
1999 321.177 5,4 15,2
2000 366.776 4,0 13,4
2001 365.663 3,8 10,6
2002 416.683 2,5 11,6
2003 458.683 2,9 11,4
2004 496.785 3,2 10,6
2005 524.479 3,5 8,7

Fuente: INE, AHE

En la tabla 1.3 se puede observar la relacion existente entre las
viviendas terminadas en Espafia con determinadas variables econémicas
durante el periodo 1989-2005. La crisis del sector de la construccién de
principios de los noventa (212.913 viviendas en 1992) es el inicio de una
época con el minimo en crecimiento econémico (0,7% PIB en 1992 y -1,2%
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1993) y el maximo de paro (con cifras superiores al 22,7% segun la EPA en
los ejercicios 1993, 1994 y 1995). La evolucién favorable de las dos
magnitudes —PIB y paro-, a finales de los afios noventa, nos conduce a un
crecimiento explosivo en el afio 2000 y siguientes. De hecho, el gran
dinamismo de la construccién registrado en la Ultima década se manifiesta
en las principales variables del sector (véase la tabla 1.1).

1.2. SECTOR DE LA CONSTRUCCION, MERCADO INMOBILIARIO Y
MERCADO DE LA VIVIENDA

Frecuentemente a nivel coloquial se utilizan indistintamente los
términos sector de la construccion, mercado inmobiliario y mercado de la
vivienda. Posiblemente, esto es debido a una simplificacion entre el todo y
la parte principal, dado que el mercado de la vivienda es la componente
mas importante del mercado inmobiliario, que junto a otras construcciones
que no entran en transacciones de mercado —como, por ejemplo, las obras
publicas- constituyen el sector o actividad de la construccion.

Por un lado, la construccién, en su conjunto, genera inmuebles de
muy distinta naturaleza que se sitian en mercados con diferente grado de
intervencién. Mientras el mercado de viviendas, locales comerciales,
aparcamientos y oficinas se puede considerar como un mercado libre (salvo
excepciones como las viviendas de proteccién oficial), y con una
reglamentacién urbanistica con tendencia a la liberalizaciéon en los paises
mas avanzados, la construccion de obras publicas se inserta en un mercado
no residencial y totalmente intervenido.

Por otra parte, existen muchos inmuebles que no tienen nada que
ver con la construccion. Este es el caso del inmueble por excelencia: la
tierra, que a su vez puede situarse en diferentes mercados en funcion de
sus usos -agricola, urbano, territorial, medioambiental, lidico, etc-. En
sentido estricto, el mercado inmobiliario incluye el mercado o mercados de
la tierra y de otros activos o recursos territoriales que permanecen inmaviles
en su ubicacion original y ello con mayor propiedad que las construcciones,
ya que algunas de éstas se pueden trasladar o desaparecer, mientras que
la tierra, como espacio territorial, permanece indefinidamente sin ningun tipo
de movimiento o variacién en el espacio y en el tiempo.

Hoy en dia, en los paises industrializados la importancia de los
inmuebles construidos es incomparablemente mayor que la de los
inmuebles no construidos. Esto es algo que no ocurria en tiempos pasados,
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cuando los recursos naturales y, concretamente, la tierra para uso agricola o
las minas, eran la medida de la riqueza.

Asimismo, cabe la posibilidad de hablar de mercado inmobiliario
construido y de mercado inmobiliario no construido, dado que el mercado
inmobiliario comprende el mercado de toda clase de inmuebles. Aunque
desde el punto de vista practico, al hablar de mercado inmobiliario
normalmente nos referimos al mercado de inmuebles construidos y, mas
concretamente, al mercado de la vivienda, tanto nueva como usada entre
otras razones, por la mayor magnitud de negocio de la construccion
respecto a la agricultura y por la importancia de la construccion residencial
frente al total, asi como por la vinculaciéon y dependencia del mercado de
inmuebles no residenciales al mercado de la vivienda y, finalmente, por la
importancia social de la vivienda.

Con respecto a la edad de los inmuebles, podemos distinguir entre el
mercado de los inmuebles recién construidos, o de primera ocupacién, de
aquellos otros inmuebles ya usados o de segunda ocupacion. Al contrario
de lo que sucede con el segundo, el primero tiene efectos muy importantes
sobre la actividad de nueva construccion de viviendas y gran parte de los
estudios empiricos se centran en su modelizacion.

Las caracteristicas técnicas supeditadas al uso permiten diferenciar,
finalmente, varios tipos de inmuebles urbanos -como las viviendas, oficinas,
garajes, locales comerciales, naves industriales, amarres en puertos
deportivos o los nichos en los cementerios-.

Queda, pues, delimitado el mercado inmobiliario urbano, por una
parte, al diferenciar los inmuebles construidos de los inmuebles de
naturaleza territorial, como la tierra o los rios. Por otra parte, la
diferenciacion de los inmuebles construidos que estan en el mercado
(inmuebles urbanos en sentido amplio) de aquellos otros inmuebles, como
carreteras, presas hidroeléctricas, redes ferroviarias, etc., que no participan
en el mercado inmobiliario, pero que, frecuentemente, aparecen vinculados
al conjunto de la construccion.

No obstante, la actividad constructiva también puede analizarse
desde la optica seguida por Euroconstruct’. Si se sigue la clasificacion
realizada por este organismo se puede dividir al sector de la construccion en
cuatro grandes grupos: Construccion residencial, no residencial,

! Organismo formado por 19 institutos publicos europeos de analisis del sector de la
construccion y representado en Espafa por el Instituto de Tecnologia de la Construccion de
Catalunya (ITeC).
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rehabilitaciébn y obra civil. A continuacion se describen las principales
caracteristicas de cada uno de ellos:

a) Construccion residencial. Engloba la construccion de viviendas,
tanto si se trata de bloques de apartamentos o unifamiliares, primera o
segunda residencia y protegidas o renta libre, asi como algunas
instalaciones complementarias, como el caso de garajes, jardines privados,
piscinas, etc.

b) Construccibn no residencial. Comprende todas aquellas
construcciones que, con unas caracteristicas técnicas muy proximas a las
de la construccion residencial y ubicAndose en los entornos urbanos, se
dedican a fines no residenciales, como pueden se oficinas, locales
comerciales, hospitales, escuelas, etc. A su vez, pueden ser de iniciativa y
propiedad publica o de iniciativa y propiedad privada.

¢) Rehabilitacién y mantenimiento. Este tercer grupo comprende la
actividad constructiva en renovacion, modernizacion, restauracion y
mantenimiento de las construcciones pertenecientes a los dos grupos
anteriores.

d) Construccion civil. Con esta denominacién se designa la
construccion de infraestructuras de transporte, comunicacion, obras
hidraulicas, etc. Durante mucho tiempo, estas construcciones fueron de
iniciativa y propiedad publica. En la actualidad, como consecuencia de las
necesidades de financiacién, se estan ensayando sistemas de financiacion
no estrictamente publicos con las consiguientes compensaciones a la
inversion privada, mediante la retribucién del capital a la concesion de la
explotacion durante un periodo de tiempo determinado, como es el caso de
los conocidos peajes.

Los tres primeros grupos —Construccion residencial, no residencial y
rehabilitacion- pueden enmarcarse dentro de otro gran bloque al que se
denomina edificacién. Con lo cual, las dos grandes tipologias que se
manejan son: edificacion y obra civil. Su analisis se suele realizar de forma
separada, sin perjuicio de que ambas estan a su vez interrelacionadas al
compartir, en ocasiones, el uso de los mismos factores productivos, maxime
cuando la mayor parte de las empresas operan en ambos segmentos de
forma simultanea.

En la tabla 1.4 aparece reflejado cémo han evolucionado cada uno
de los cuatro grupos del sector de la construccion a lo largo del periodo
1996-2005.



12 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

TABLA 1.4 . PRODUCCION INTERNA DE CONSTRUCCION POR SUBSECTORES
(TASA DE VARIACION INTERANUAL EN TERMINOS REALES)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

-Edificacion 3,7 3,5 6,2 8,5 6,2 4,4 3,1 2,8 3,2 5,0
Residencial 7,5 4,0 11,0 14,0 9,0 4,0 2,0 3,0 50 9,0
Rehab. y mant. 50 4,0 2,5 4,0 2,5 4,5 5,0 3,0 2,5 4,0
No residencial -3,0 2,0 4,0 6,0 6,5 50 2,5 2,0 1,0 -1,0

-Obra civil -12,0 -6,0 7,0 9,0 7,0 10,0 9,0 7,0 6,0 8,5

TOTAL -0,9 10 6,4 8,7 6,4 58 4,6 3,9 4,0 6,0

Fuente: SEOPAN

El estudio de la produccién interna de construcciéon en términos
reales, de acuerdo a los calculos de SEOPAN (véase tabla 1.4), sefiala que
en 2005 la produccién de construccién se increment6 hasta el 6%, lo que
supone una aceleracion con respecto a los tres afios anteriores cuyo
crecimiento se situ6 en torno al 4%.

La componente de obra civil sigue siendo la mas dindmica de todas,
con un crecimiento real del 8,5%, lo que supone una mejora significativa
respecto el aumento del 6% del afio anterior, produciéndose asi un repunte
de su actividad frente a la ralentizacién de los afios anteriores. Del mismo
modo, la construccion en edificacién continué la aceleraciéon de los Ultimos
ejercicios hasta un crecimiento del 5% frente al 3,2% del afio anterior.
Dentro de la edificacién, destaca la intensificacion de la construccion
residencial, que se acelera hasta el 9% en comparacién con el incremento
del 5% de 2004 y la rehabilitacion y mantenimiento que crecié un 4%
cuando el afio anterior sélo lo hizo a un 2,5%. Por su parte, la edificaciéon no
residencial contrajo su crecimiento en un -1%, consecuencia del menor
ritmo de iniciacion de los afios anteriores.

Segun el informe de Euroconstruct de junio de 2006, el reparto de la
actividad de la construccion en Espafia por subsectores indica que, en
términos constantes, la edificacion representa el 72% del total de
produccion frente al 28% que genera la produccion de obra civil. A su vez,
dentro de la edificacion se encuentra la produccion residencial, que supone
el 34% del total de la actividad, seguida de la componente de rehabilitacion
y mantenimiento, que aporta el 24% del producto, y finalmente la
componente de menor peso, la edificacion no residencial, que tras los
Ultimos afios de relativo estancamiento sélo supone el 14% de la actividad.

Para los paises incluidos en la zona Euroconstruct (véase figura 1.1),
el ejercicio 2005 finaliz6 con crecimientos sensiblemente iguales de la
economia y de la construccion, fluctuando sobre la cota del 1,5%, lo que
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supuso que el sector de la construcciéon generara un valor de 1,26 billones
de euros.

La ingenieria civil, que mueve aproximadamente una quinta parte de
todo el valor del sector construcciébn europeo, seria el grupo con mayor
empuje de los cuatro. Después de unos afios con modestas tasas de
crecimiento, se espera que se reanime moderadamente en los préximos
afos, de manera que la ingenieria civil irA ganando mas cuota de
participacién dentro del total del sector. Por subsectores destaca el de
infraestructuras de transporte; y por paises, el grupo de Europa Central y
del Este, donde se esperan crecimientos anuales en la 6rbita del 10%.

Con respecto a la edificacion no residencial, durante el periodo
2003-2005 se experimenté una subida fuerte de la inversién publica y al
mismo tiempo un descenso considerable de la privada; a partir del 2006 se
espera que demanda publica y privada evolucionen mas en paralelo.

En el capitulo de la edificacion residencial, las buenas perspectivas
con que comenz6 el afio 2006 (con crecimiento del 3,5%) debido a las
todavia Optimas condiciones de los tipos de interés y la reduccién del
desempleo sostuvieron la fortaleza de la demanda residencial a escala
europea, pero no consiguieron despejar del todo la amenaza de
estancamiento que viene planeando desde hace tiempo sobre el sector,
sino tan solo posponerla para un afio mas tarde. Por otro lado, sefalar el
fuerte crecimiento que se prevé en la construccion residencial a partir de
2007 para los paises de Europa del este, mientras en Europa occidental
comenzaria en esa fecha a ser algo regresiva.

Por su parte, la rehabilitacién se situard en los proximos afios en
cifras de crecimiento proximas al 2%, siendo el principal subsector de la
construccion a nivel europeo.

Podemos establecer una comparacion entre el mercado espafiol y
europeo de la construccion. Mientras que en Espafia la edificacion
residencial es el principal subsector de la construccién (con un 34% del
valor, frente al 25% de media europea), en el conjunto de Europa la
rehabilitacion de viviendas lidera el sector (con el 38% del valor, frente al
24% de Espafia).

Asimismo, la edificacion civil es superior en Espafia (28% sobre el
total) que en la media europea (20%), mientras que la edificacion no
residencial es superior en la media del continente (17%) a Espaia (14%).
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FIGURA 1.1. PRODUCCION EUROPEA INTERNA DE CONSTRUCCION POR SUBSECTORES. ANO 2005.
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1.3. LA VALORACION DEL INMUEBLE
1.3.1. VALOR DE MERCADO Y PRECIO

A pesar de que a menudo los términos valor de mercado y precio
son empleados como sinénimos, conviene clarificarlos de forma precisa
antes de continuar con el tema que nos ocupa®.

Se entiende por precio de mercado la cuantia econémica vinculada a
una transaccion, medida en términos monetarios. Es una cifra
perfectamente medible y exacta cuando se realiza en dinero, como la mayor
parte de las transacciones inmobiliarias, y mas o menos facil de calcular
cuando en el intercambio se incluyen diferentes activos o bienes de
naturaleza no monetaria. Esta cifra puede ser conocida o no, aspecto éste
diferente a la precision y exactitud de la cifra en si misma. Se trata de algo
absolutamente real: intercambio de un bien, inmueble, por dinero en una
transaccion real ya ocurrida. El precio, pues, es un hecho.

8 \éase Caballer et al. (2002) y Ferrando Corell (2005)
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Por el contrario, el valor de mercado —también conocido como valor
venal- se define, en el campo que nos ocupa (valoracion y tasacién), como
el estimador del precio de mercado. Se trata de una cifra o un intervalo
obtenido a partir del analisis estadistico y econémico, totalmente tedrico,
aunque basado en bases de datos sobre precios y otras variables y que
puede aproximarse o diferir, mads o menos, del precio real que ha ocurrido o
del precio futuro que va a ocurrir si la transaccion tiene lugar.

El célculo del valor de mercado®, utilizando diferentes técnicas o
herramientas, tratando de determinar las causas que generan o explican
las variaciones de los valores de mercado, asi como el seguimiento de la
informacién sobre el precio de mercado a lo largo del tiempo y de las
caracteristicas de las viviendas transmitidas, seran el principal objetivo de la
presente tesis. Otros aspectos como los costes de la construccion, las
caracteristicas sociologicas o personales de los vendedores o posibles
compradores, el numero o frecuencia de las transacciones, etc, pasaran a
un segundo plano.

1.3.2. TIPOS Y PROCEDIMIENTOS DE VALORACION

Para la consecucion del valor de los inmuebles pueden aplicarse
diferentes técnicas y criterios de valoraciébn. Se van a considerar dos
tipologias distintas y a distinguir tres procedimientos o métodos basicos de
valoracion inmobiliaria.

Pueden clasificarse las valoraciones en dos tipos®®: administrativa y
discrecional, consolidandose como ejes principales en los que se aglutinan
los diferentes métodos existentes de valoracion.

En primer lugar, la valoracion administrativa es también conocida
como valoracién reglada, por el hecho de deberse a las normas o reglas
administrativas surgidas al efecto para su aplicacién.

A este tipo o forma de valorar corresponde el referente a efectos
catastrales de inmuebles tanto rusticos como urbanos, el valor de los
inmuebles a efectos hipotecarios y la valoracion urbanistica.

En segundo término, nos encontramos con la valoracién discrecional
0 no reglada. Su propio nombre hace referencia al hecho de que se llega a
conocer el valor del inmueble a través de criterios propios del tasador. No

® En tasacion, el valor de mercado tiende a coincidir con el precio, ya que el primero pretende
ser un estimador del segundo, al que no conocemos.

En valoracion y tasacion, el concepto valor de mercado se justifica porque no conocemos
el precio y es un término que se emplea en su sustitucion.
0 Ferrando Corell (2005)



16 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

obstante, que una valoracion sea discrecional, no debe llevar aparejado
aleatoriedad en su desarrollo. Asi pues, en estos casos es conveniente
seguir una serie de normas logicas en el proceso de la valoracion, aunque
no sea de aplicacién norma administrativa alguna.

Por tanto, sea cual sea el tipo de valoracion que se esté practicando,
el tasador debe tener criterios propios y sélidos emanados de una buena
base de formacion en valores inmobiliarios. En determinadas ocasiones
debera atenerse, que no someterse, a unas normas y, en otras, debera
atender, que no olvidar, aquellas normas que aun sin ser de obligado
cumplimiento, entren a formar parte de la cultura de todo tasador.

En cuanto a los procedimientos basicos de valoracién inmobiliaria
puede sefialarse que el conocimiento del valor de un inmueble se puede
plantear en principio de dos formas distintas: una disgregada y otra global.
De manera que para un determinado inmueble, puesto que participa de
suelo y construccion o vuelo, su valor (V) puede ser el resultado de la suma
de cada uno de los valores, esto es:

V=V3+Vc

En este caso estariamos ante un procedimiento aditivo de
valoracion.

Ahora bien, el binomio suelo — vuelo guarda una relacién tan
estrecha que podria no considerarse el valor de cada uno de ellos con
absoluta independencia para posteriormente sumarlos tal y como sefala el
procedimiento aditivo, esto nos conduciria a un procedimiento global, que
no distingue entre valor del suelo y valor de la construccion, sino que
valoraria al inmueble en su conjunto.

En cambio, los denominados procedimientos mixtos consisten en la
realizacién de una primera evaluacién del suelo y de la construccion por
separado, para posteriormente corregir su suma mediante coeficientes que
ponderan la existencia de factores que afectan al valor del conjunto.

Este Ultimo es el seguido por la Administracién Publica espafiola,
para realizar valoraciones, en concreto, las catastrales y urbanisticas.

Entre los métodos globales se encuentran el de comparacion segun
el mercado y el de capitalizacion de rendimientos. Mientras que como
métodos aditivos pueden sefalarse el método residual del valor del suelo y
el método del coste de la construccion.
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1.4. CARACTERIZACION DE LA VIVIENDA COMO BIEN

Tradicionalmente, el enfoque macroeconémico ha tratado a la
vivienda como bien homogéneo, sin considerar particularmente ninguna de
sus caracteristicas especificas. De manera, que se han mantenido todos los
supuestos basicos de partida relativos a la competencia perfecta: tanto
empresas como consumidores tratan de maximizar los beneficios o utilidad,
respectivamente, se trata de agentes econdmicos precio aceptantes, no
existen barreras de entrada y/o salida ni asimetrias en la informacion, etc.

No obstante, dado el marcado caracter heterogéneo del bien en
estudio, es preciso introducir un nuevo concepto abstracto denominado
servicios de la vivienda®. En esta linea, Olsen (1969) desarrolla su teoria
acerca de que la vivienda se puede llegar a representar a partir de los
servicios de la misma. El precio total de mercado de venta o alquiler por un
determinado periodo de tiempo es el producto de los servicios requeridos
por su precio. Un planteamiento tan simplificado estaria repleto de ventajas,
pero careceria de validez, ya que se muestra incapaz de proveer un analisis
significativo y sistematico debido a que la reduccibn a una Unica
caracteristica de todos los servicios provistos por una vivienda sugiere que
en el equilibrio a largo plazo, todas las viviendas alquiladas por el mismo
precio producen el mismo servicio de flujos y, por tanto, son perfectos
sustitutivos entre los consumidores que han de mostrarse indiferentes en la
eleccidn, sin tener en cuenta las diferencias de tamafio, ubicacion, grado de
terminacion (calidades), etc. Por lo tanto, en la realidad no parece que un
demandante sea indiferente entre un apartamento de distintos niveles de
calidad, de igual modo que los costes asociados al espacio no son los
mismos (Witte, 1979).

Sin embargo, debe sefialarse que con el citado planteamiento se han
tratado de explicar satisfactoriamente multiples aspectos del mercado de la
vivienda. Como por ejemplo, la elasticidad precio y la elasticidad renta de la
cantidad demandada de servicios de la vivienda, asi como el impacto de las
variables macroecondmicas sobre la demanda y la oferta de flujo.

En los Ultimos afios de la década de los setenta, tuvo lugar una
reestructuracion del modelo, bajo el supuesto de que la vivienda como
mercancia es un bien econémico peculiar con una serie de caracteristicas
especiales que la diferencian del resto de bienes intercambiados que dan
lugar a que existan determinantes de demanda y condiciones de oferta
especificas de este mercado. Los factores que provocan y agudizan esas

1 saura (1995); Lopez Andion (2002)
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diferencias se encuentran recogidos en numerosos trabajos® y de entre
ellos se pueden destacar los siguientes™®:

a) Durabilidad

Una caracteristica fundamental o principal del bien vivienda es que
se trata de un bien que tiene una vida muy larga. Es dificil encontrar activos
0 bienes duraderos que tengan una vida Gtil mayor, lo cual implica que el
namero de viviendas de nueva construccién es muy pequefio en relacion
con el nimero total de viviendas existentes en un momento dado. Asi, el
flujo de inversion por periodo de tiempo no suele superar el 5% del stock del
capital existente®.

La gran duracion de la vivienda le confiere la doble naturaleza como
bien de consumo (proporciona un servicio de alojamiento) y bien de
inversion (siendo un activo patrimonial mas). Esta consideracion origina que
existan dos mercados tedricamente distintos, aunque dificiles de separar en
la practica: el mercado de los servicios de la vivienda y el de la vivienda-
activo.

b) Heterogeneidad

Otra caracteristica importante de la vivienda es su heterogeneidad.
La mercancia intercambiada en los mercados de la vivienda no es en
absoluto una mercancia homogénea. La singularidad que presenta cada
vivienda individualmente nos lleva a afirmar, al contrario de lo que ocurre
con otros bienes de consumo duradero, que no hay dos viviendas iguales.
Dos unidades de vivienda con el mismo precio pueden diferir tanto en
caracteristicas fisicas (tamafio, antigledad, estilo, materiales de
construccion...) como de localizacion. Esta caracteristica hace importante,
por ejemplo, la distincién entre los mercados de viviendas nuevas y usadas.

¢) Inmovilidad

La inmovilidad o fijacion espacial es, con muy escasas excepciones
(viviendas moviles o prefabricadas), otra caracteristica a resaltar. Las
viviendas, una vez que han sido construidas, no pueden ser trasladadas de
un lugar a otro, lo que significa que la localizaciébn es una caracteristica
importante de las mismas y un factor de relevancia a tener en cuenta en la
formacion de expectativas de cara a su futura revalorizacion.

2 Duesenberry (1958); Smith et al. (1988); Miles (1994), entre otros.
13 | 6pez Andion (2002)
14 caridad y Brafias (1998)
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El suelo no es mdévil, ni reproducible, ni destruible, ni tan siquiera
divisible (ya que se corre el riesgo de que se pierda su naturaleza al
fraccionarse), aunque si es reconvertible —cambio del uso al que
inicialmente fue destinado-. Sin embargo, las edificaciones son
reproducibles (hasta cierto punto) en cuanto a sus caracteristicas
estructurales, pero no lo son, al igual que el suelo, en cuanto a las
caracteristicas ligadas a la localizacién (caracteristicas del barrio y
accesibilidad).

Por consiguiente, esto puede considerarse como un aspecto mas de
su heterogeneidad que implica que cada ciudad o &rea metropolitana
constituya un mercado de la vivienda con unas caracteristicas de oferta y
demanda propias y diferentes al resto.

d) Costes de financiacion

Las condiciones de financiacion desempenan un papel fundamental
en la adquisicién de una vivienda, dado su elevado precio en relacién con la
renta de los hogares. La vivienda es probablemente la inversion de mayor
relevancia que éstos realizan y esta adquisicion se financia habitualmente
con un préstamo hipotecario.

Por esta razén, los intermediarios financieros (bancos y otras
compafiias especialistas en la financiacion a la vivienda) estan mas
implicados en el mercado de la vivienda que en los mercados de otros
bienes de consumo duradero, y las politicas de préstamo de las entidades
financieras tienen un gran impacto sobre la demanda de viviendas.

Asimismo, los altos costes de adquisicion posibilitan generalmente
un amplio mercado de alquileres y hacen que la vivienda se constituya
como un atractivo instrumento de acumulacion de riqueza.

e) Intervencion del sector publico

La fuerte intervencion del sector publico en el mercado de la vivienda
es otra de las caracteristicas a destacar. Esta intervencion varia en
modalidad e intensidad de unos paises a otros. Es efectuada por las
autoridades publicas en los diferentes niveles (nacional, regional o local) y
comprende desde el disefio de las areas urbanas y la concesion de
licencias de edificacion, hasta la promocion directa o el control de precios y
alquileres de determinados tipos de viviendas, pasando por el apoyo a la
construccion mediante ayudas de tipo financiero y subvenciones en los tipos
de interés de los préstamos para la construccion o adquisicion de viviendas,
por ejemplo.



20 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

Otras medidas tomadas por los poderes publicos son las
encaminadas a reducir la presion del coste del suelo sobre el precio de
venta y estimulos de caracter fiscal

f) Asimetria de oferta y demanda

Como caracteristica importante del mercado de la vivienda se
encuentra también la asimetria en el comportamiento de la oferta y la
demanda. La oferta presenta una acentuada rigidez, como veremos al
analizar la oferta de viviendas, fundamentalmente a corto plazo frente a la
mayor variabilidad de la demanda. La rigidez proviene, en el caso de la
oferta de vivienda nueva, del tiempo necesario para su construcciéon -que se
cifra en nuestro pais en un periodo préximo a los dos afos-. A esto hay que
anadir la escasez de suelo urbanizable debido a factores naturales, a la
planificacion publica o a la especulacion. Todo ello da lugar a que las
viviendas nuevas que salen al mercado en un momento determinado, sean
el resultado de decisiones de construccion efectuadas con bastante
antelacion.

También habria que hacer referencia a la rigidez propia de las
externalidades del barrio, esto es, la incapacidad de reproducir
competitivamente aquellas variables del barrio tales como los servicios
publicos, las variables medioambientales, escuelas, etc®®.

En relacion al comportamiento de los agentes se distinguen cuatro
tipos de agentes, cada uno de ellos con diferentes fines'®: los propietarios,
generalmente particulares sin afan de especulacion y cuyo objetivo es
conservar su patrimonio; los especuladores, generalmente sociedades, que
retienen los terrenos; los entes publicos, principalmente ayuntamientos, que
adquieren suelo con fines de politica urbana vy territorial; y los promotores -
constructores (figuras que pueden coincidir o no en la misma persona), que
adquieren los terrenos con finalidades empresariales de lucro.

g) Mercado no transparente y con asimetrias en la informacion

La informacién en este mercado suele estar sesgada, de forma que
los compradores y vendedores que intervienen no poseen igual informacion
sobre las transacciones que se realizan.

En primer lugar, los oferentes no tienen verdaderas curvas de oferta
para cada factor, ya que son consecuencia de multiples decisiones que van
mas alla de las de un agente particular (Rosen, 1969). En segundo lugar,

!5 Chica Olmo (1994)
16 Derycke (1983)
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los demandantes no parece que conozcan, con precisién, su curva de
preferencias y, menos aun, las variaciones de éstas ante alteraciones de
cualquiera de los atributos (Wilkinson, 1973). Por todo ello, al ser un
mercado de informacién imperfecta se puede decir que el demandante sélo
alcanza una solucién sub6ptima y que el oferente no sigue una conducta
Optima, sino simplemente satisfactoria (Caridad y Brafias, 1998).

h) Costes de transaccion

Existen importantes costes de transaccién asociados tanto a la
busqueda y mudanza, como a la propia transaccion. Estos afectan tanto al
mercado de venta como al de alquiler, aunque con distinta intensidad, pues
en principio resulta méas facil mudarse de una vivienda alquilada que de una
propia (Azqueta, 1994).

A la vista de todo lo expuesto, se puede concluir que el mercado de
vivienda se encuentra alejado de los supuestos de competencia perfecta,
como pretendian los clasicos.

La combinacion de las caracteristicas anteriormente comentadas
implica el que no se pueda hablar de un mercado de la vivienda, sino de
varios mercados diferenciados, en los que los factores determinantes de la
oferta y la demanda pueden variar espacial y temporalmente: el mercado de
los servicios de vivienda y el mercado de la vivienda como activo de
inversion, el mercado de la vivienda en propiedad y el mercado de la
vivienda en alquiler, el mercado de la vivienda principal y el mercado de la
vivienda en segunda residencia, asi como el mercado de la vivienda nueva
y el mercado de la vivienda usada.

Asi pues, el andlisis del mercado de la vivienda se puede abordar
desde diferentes puntos de vista, segin a cual de los rasgos anteriormente
comentados se preste especial atencion. Mediante la contrastacion de las
peculiaridades inherentes a dicho mercado se llega a la concepcion del
modelo estdndar de los servicios de la vivienda, que reflexiona en las
peculiaridades anteriormente citadas tratando de explicar multiples aspectos
de la economia urbana, como las elasticidad precio o la elasticidad renta de
la cantidad demandada de los servicios de la vivienda®’.

Continuando con esta linea se desemboca en las sofisticadas
modelizaciones de Poterba y Meen, donde se encuentra de nuevo la
divisién entre los mercados de servicios de vivienda —que se asocia con el

7 polinski (1977); Martori y Surifiach (2001); Romero (2006)



22 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

de los alquileres- y el de la vivienda como un activo -en el que se introducen
las plusvalias-.



CAPITULO 2

EL MERCADO DE LA VIVIENDA
EN ESPANA
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2. EL MERCADO DE LA VIVIENDA EN ESPARNA

2.1. ESTRUCTURA DE LA DEMANDA DE VIVIENDA

2.1.1. DEMANDA DE VIVIENDA Y POSIBLES USOS

La opcidon mas convencional de la teoria econdmica para abordar la
formacion de los precios y la estimacién de los valores de mercado de
cualquier bien en general, y concretamente para esta investigacion, de la
vivienda, consiste en estudiar la funcién de demanda (que relaciona precios
con cantidades demandadas) y, a su vez, compararlo con la funcién de
oferta (que relaciona precios con cantidades ofertadas). Todo ello para,
posteriormente, estimar la cantidad de viviendas que se intercambian en el
mercado y su precio de equilibrio. Si denominamos D a la demanda, O a la
oferta y p a los precios se puede expresar en términos algebraicos que:

D =f(p)
O =g(p)

Sin embargo, los estudios estadisticos realizados demuestran que la
variable precio de mercado explica relativamente poco en este
planteamiento debido, en parte, a que la vivienda no es exclusivamente un
bien de consumo, sino que participa de la condicion de inversion. En efecto,
las utilidades que proporciona se generan a lo largo de un amplio periodo
de tiempo y no siempre se compra para ocuparla.

Partiendo de la premisa de que: “A igualdad de condiciones a mayor
precio de la vivienda menor demanda y viceversa’, las variables que
influyen en la demanda estan relacionadas con el tipo de vivienda y el uso
que se pretenda dar y que justifica su adquisicion.

A su vez ha de tenerse en cuenta que los compradores de vivienda
normalmente no forman conjuntos homogéneos perfectamente definidos y
agrupados por un Unico objetivo. Es cierto que existen compradores cuyo
Unico objetivo es la inversion, o bien, la ocupacién, pero casi nunca suele
darse una eleccion siguiendo un criterio exclusivamente, sino mas bien una
funcion objetivo en la que intervienen ambas variables con mayor o menor
peso.

En el caso de que la vivienda se considere Unica y exclusivamente
como una inversion, la demanda de vivienda y el valor de mercado
dependera de la rentabilidad, la liquidez y la seguridad. Nos encontramos
ante una inversién percibida como segura (al menos en Espafia nunca ha
habido caidas estrepitosas en el precio de la vivienda), con una rentabilidad
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inferior a la de otras inversiones de mayor riesgo y con liquidez intermedia.
Criterios como el valor actual neto, la tasa interna de rendimiento o el plazo
de recuperacion son perfectamente aplicables a este analisis, en el que
alquileres y plusvalias (actuales y esperados) seran determinantes en el
resultado final.

Cuando la vivienda se adquiere para ocupacion y uso propio,
factores como la rentabilidad, liquidez y seguridad mermarian su relevancia.
Segun se trate de vivienda principal o segunda residencia, y segun se trate
de los diferentes niveles de renta disponible, se pretende maximizar
determinadas utilidades como la superficie, la ubicacion, la calidad de la
construccion, etc.

Dado que la adquisicibn de la vivienda supone generar un
desembolso cuantioso para las unidades de consumo o familias, dicha
adquisicion debe ser comparada con la posibilidad de alquilar como
alternativa y es también un factor determinante la posibilidad de financiar
esta adquisicion.

De forma muy ligada a la demanda de viviendas para uso propio se
encuentra la demanda de garaje o aparcamientos para el mismo uso. De
hecho, la demanda de garaje para aparcamiento propio aumenta con la
demanda de viviendas de cierta categoria.

2.1.2. DETERMINANTES DE LA DEMANDA DE VIVIENDA

La complejidad del mercado de los inmuebles urbanos,
principalmente de la vivienda, da lugar a que el andlisis del mismo desde la
perspectiva del consumidor, resulte tan insuficiente como analizarlo desde
la perspectiva del inversor. Es por ello por lo que se procede a describir la
demanda desde otra Optica, en la que van a influir variables de naturaleza
demogréfica, socioldgica, econémica o de naturaleza financiera.

En el grupo de las variables demograficas destaca el crecimiento de
la poblacion, de forma que a mayor poblacion, mayor es la necesidad de
habitacién y, por tanto, de vivienda. Entre las variables de naturaleza
sociologica se encuentra el nimero de familias o la formacion de hogares (si
aumenta el nimero de hogares, aumentara la necesidad de viviendas,
caeteris paribus). La renta disponible es una variable econdémica
determinante en la demanda de viviendas para uso propio, mientras que
otros indicadores de la riqueza o actividad econémica del pais, tales como
el PIB, condicionarian la demanda de inmuebles urbanos en general. Por
ultimo, las condiciones financieras como el coste del capital, garantias y
duracion de los préstamos, constituyen el grupo de variables de naturaleza
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financiera. Asimismo, el efecto de cada uno de estos grupos de variables
sobre el valor de mercado viene condicionado por el entorno juridico en el
gue se establece la normativa legal de adquisicion de viviendas. En este
sentido, adquiere una especial relevancia todo lo referido a las posibles
ventajas de caracter fiscal y a las condiciones especiales de financiacion,
ambos aspectos variables a lo largo del tiempo.

A) Variables de naturaleza demografica y sociocultural

Tal y como antes se ha sefialado, en principio y a igualdad del resto
de circunstancias, a mayor poblacion mayores necesidades de habitacién vy,
por ende, mayor demanda de viviendas. Aunque la demanda de vivienda no
esta Unicamente vinculada a variables relacionadas con la poblacion, es
razonable asumir que los factores demograficos explican una parte
significativa de la misma.

Es preciso comenzar analizando los indicadores poblacionales y mas
concretamente la evolucion del nimero total de habitantes, la variable
demografica basica. La poblacién espafiola ha registrado en la Ultima
década intercensal un fuerte crecimiento en términos absolutos, habiéndose
incrementado en 1.975.103 habitantes, lo que supone un 5,08% respecto al
anterior periodo intercensal. Esto indica una aceleracion del crecimiento
demografico, que ha pasado de una tasa del 3,16% entre 1981 y 1991 al
mencionado 5%, cifras que, sin embargo, quedan alejadas de los notables
crecimientos de décadas precedentes (véase tabla 2.1).

TABLA 2.1. CENSOS POBLACIONALES 1950 - 2001

CENSO POBLACION TOTAL VARIACION ABSOLUTA | %CRECIMIENTO

1950 28.117.873

1960 30.582.936 2.465.063 8,77
1970 33.738.099 3.155.163 10,32
1981 37.682.355 3.944.256 11,69
1991 38.872.268 1.189.913 3,16
2001 40.847.371 1.975.103 5,08

Fuente: INE

Las anteriores cifras sobre la evoluciébn de la poblacion permiten
inferir que la demanda de viviendas ha debido incrementarse en términos
absolutos de forma moderada en la Gltima década. No obstante, los datos
globales deben ser matizados con una valoracién mas detallada®, ya que la
demanda de viviendas varia en funcién de la edad de la poblacion. Los
tramos con mayores requerimientos de primera vivienda se sitian entre los
20 y los 35 afos, aunque el retraso en la edad de emancipacién nos llevaria

1 AFI (2003)



28 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

a situar esta horquilla entre los 25 y los 35 afios. Un segundo escalon de
demanda lo formaria la poblacion entre 35 y 50 afios, grupo que requiere
una vivienda de reposicion y de segunda residencia, mientras que los
mayores de 50 afios bajan considerablemente su demanda, tanto como de
primera como de segunda residencia.

La evolucién en términos absolutos de los distintos grupos de edad
de la poblacién espafiola nos muestra un incremento notable de la
poblacién potencialmente demandante de primera vivienda a lo largo de la
Ultima década censada, que se incrementa tanto en términos porcentuales
como absolutos. De forma que, entre 1991 y 2001, la poblaciéon con mayor
demanda de vivienda se incrementé en 988.431 personas.

GRAFICO 2.1. EVOLUCION DE LOS DISTINTOS GRUPOS DE EDAD (CENSOS 1981-2001)

2001 28.5 [228 ] 196 b4 218 |
|
7 |
1996 32.4 [T235 T 181 k9 211 | ODe 10a20
4 | ODe 20 a 35
1991 28 [T237 T 183 pb.1 25 ] ODe 35 a 50
8 | ODe 50 a 55
1986 31.1 [225 T 172 [6] 23 | O Mas de 55
- |
|
1981 34.4 [2t2 [ 177 [6] 209 |
|
0% 20% 40% 60% 80% 100%
Fuente: INE

Estos datos no son consecuencia de un intenso crecimiento
demogréfico en los ultimos afios, sino de la llegada a la edad adulta de las
Ultimas grandes cohortes de la fuerte expansion de la natalidad que tuvo
lugar en la década de los sesenta y primera mitad de los setenta. Durante la
década de los noventa se han incorporado a las edades de mayores
demanda de vivienda aquellos nacidos durante el conocido como el “baby
boom” (1960-1976), una etapa durante la que el nimero de nacidos
anualmente en Espafia super6 los 650.000, acercandose incluso en 1974 a
los 690.000.

Ahora bien, desde principios de los afios 80 han ido apareciendo en
los paises industrializados ciertos factores que amplifican la demanda de
vivienda de forma mas que proporcional con respecto al volumen de
poblacién. Entre otros podemos sefialar? la prolongacién de la permanencia
de la tercera edad en sus propias viviendas debido al aumento de la

2 Vergés (2002)
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esperanza de vida de la poblacion, las inmigraciones® la oferta turistica y de
ocio y el aumento de la preferencia por la segunda vivienda e incluso por la
desocupacion®, etc.

Con respecto a la prolongacién de la permanencia de la tercera edad
en sus viviendas afadir que se trata de un hecho que impide la
regeneracion in situ del propio capital social, puesto que ni los hijos ni tan
siquiera los nietos pueden acceder a la vivienda de los padres y tienen que
fundar hogar lejos de ellos®.

Pero la incertidumbre de las previsiones demogréficas viene
marcada fundamentalmente por la afluencia de poblaciones foraneas® que
pretenden residir en nuestro pais y que dan lugar a dos colectivos bien
diferentes: uno, con escasos recursos econdmicos, procedente de paises
del norte de Africa, Europa del Este y América del Sur, que viene en busca
de trabajo, y otro con medios mas saneados (entre los que destacan
britAnicos y alemanes), que acude en busca de buen clima y del disfrute de
la vida. Ambos colectivos necesitan vivienda, pero el primero, con escasa
demanda solvente, requiere viviendas sociales y, en ausencia de éstas,
tiende a hacinarse en viviendas baratas o infraviviendas. La poblacién
inmigrante alter6 asi notablemente las previsiones demograficas (las
importantes entradas de poblacion compensan el declive de la demografia
interna), pero no tanto la demanda solvente, al menos a corto plazo.

Para el caso de Espafa es previsible que los principales
componentes de su evolucibn demografica se asemejen a la evolucion
demografica de los paises industrializados, y mas concretamente con la
evolucion de los paises de la Unién Europea, salvando las peculiaridades
propias de cada pais. Podria afirmarse que nos encontramos inmersos en
un proceso de homogeneizacion entre los paises cuyo entorno econémico
es comparable.

Segun las previsiones realizadas por el Instituto Nacional de
Estadistica para los proximos afos, la poblacion de mayores de 25 afios,
mas relacionada con la necesidad de viviendas, va a atravesar una fase de
crecimiento mas intensa y prolongada que la de la poblacién total.

En cualquier caso, las previsiones demograficas no justifican que
cada afio se puedan seguir construyendo en Espafia mas viviendas que en

® El 1 de Enero de 2005 los extranjeros que vivian en Espafia se cifraban en cerca de
3.700.000, el doble que en 2002 segun el Informe Mensual de la Caixa, Abril 2006.

* Vivienda vacia fuera de mercado.

® Garrido (1993)

® Naredo (2004)
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Francia y Alemania juntas, que tienen tres veces mas poblaciéon y un
crecimiento demografico mucho mas elevado’. Este hecho puede ser
explicado en parte, porque estos paises priorizan mas la rehabilitacion que
la construccion nueva y mantienen un uso mas eficiente del stock
construido®. Pero también porque la presién de las compras por no
residentes, con finalidades turistico-especulativas, han sido muy intensas en
el presente boom inmobiliario. Hay que subrayar que la inversion extranjera
directa (IED) en inmuebles® crecié en el periodo 1997-2003 a una tasa
media anual entorno al 28% (segun datos del Banco de Espafa) y
contribuye a financiar una fraccion creciente de las compras de vivienda
nueva y usada, concentrandose en las zonas del litoral y en los territorios
insulares.

GRAFICO 2.2. COMPARACION INTERNACIONAL EN NUMERO DE VIVIENDAS TOTALES
POR 1.000 HABITANTES
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Fuente: Unién Europea, 2001

Pese a la afluencia de inmigrantes, la caida de la natalidad hizo que
el boom constructivo actual situara a la tasa espafola de habitantes por
vivienda entre las mas bajas de Europa. El grafico 2.2 denota la elevada
dotacion de viviendas que se observan en Espafia, con relaciéon a la

" En el afio 2005 (y por segundo ejercicio consecutivo) se levantd en Espafia casi una de
cada tres viviendas que se acabaron en la zona Euroconstruct, en la que residen 451,2
millone de habitantes y se hicieron 2,35 millones de viviendas en el 2005. En Espafia, con el
9,7% de la poblacion total, se levantaron 668.000 viviendas (el 28,4%).

8 Segun Naredo Pérez, la demografia de edificios y viviendas en Espafia ha sido sumamente
inmadura, solapandose el fuerte crecimiento de la construccion nueva con elevadas tasas de
destruccion del patrimonio construido por demolicidn y ruina. Asi, Espafia es lider europeo en
destruccion del patrimonio inmobiliario, de manera que mas de la mitad del parque de
viviendas existente en 1950 han desaparecido por demolicion o ruina en nuestro pais.

° Es destacable el intenso crecimiento de este tipo de inversion (desde valores iniciales por
debajo de los 1.000 millones de euros con anterioridad a 1995 hasta los mas de 7.000
millones en 2003), aunque en 2004 y en 2005 la cifra de inversiones por este concepto se
redujo, sin embargo continudé siendo elevada (segun informe Caixa Catalunya, Febrero
2005).
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poblacién, en comparacion con otros paises europeos. Ahora bien, no
ocurre 1o mismo con la dotacion de viviendas principales (recogida en el
gréfico 2.3). El desigual reparto de la propiedad del parque de viviendas y el
uso ineficiente del mismo, resultan de la acusada presencia que ha tenido la
demanda de viviendas como inversién en el actual boom inmobiliario, que
hizo de Espafia un lider europeo en viviendas secundarias y desocupadas,
justo por detras de Grecia (vease grafico 2.4).

GRAFICO 2.3. COMPARACION INTERNACIONAL DE VIVIENDAS PRINCIPALES
POR 1.000 HABITANTES
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Fuente: Unién Europea, 2001.

GRAFICO 2.4. COMPARACION INTERNACIONAL DE VIVIENDAS VACIAS Y SECUNDARIAS
POR 1.000 HABITANTES
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Los factores socioculturales tienen también una especial relevancia
debido a su incidencia en la constitucion de nuevos hogares y, por
consiguiente, en la demanda final de viviendas. En concreto, merece
especial mencion el aumento de los hogares monoparentales y
unipersonales, el retraso en la edad de emancipacion, la fuerte preferencia
sociologica de los espafioles hacia la compra de viviendas frente al alquiler,
asi como el proceso de urbanizacion.

Como ya se ha sefialado en el apartado anterior, el aumento de la
poblacién implica mayores necesidades de vivienda en lineas generales. No
obstante, la unidad de consumo de la vivienda no son las personas
individualmente, sino la familia entendida ésta en sentido econémico. Por
tanto, la demografia influird en la demanda del nimero de viviendas en
tanto en cuanto el aumento de la poblacion implique aumento del nimero de
familias. Sin embargo, un aumento de la poblacion generara un aumento de
la demanda de viviendas en términos de superficie Util (metros cuadrados)
independientemente de cual sea la formacién de hogares.

Conocida la tasa de natalidad, se puede estimar la evolucién de la
formaciéon de familias procedentes del crecimiento vegetativo de la
poblacion. Para ello, basta con desplazar en el tiempo un nimero de afos
igual a la edad media de emancipacion.

Las estadisticas sobre la realidad espafiola muestran una tendencia
al retraso de la edad media de emancipacion® de los jévenes espafioles vy,
por tanto, una disminucién o retraso de la demanda de viviendas para
nuevos hogares. Sin embargo, el retraso en la formacion del hogar esconde
en parte una demanda de vivienda latente, ya que los jovenes deben
capitalizarse y asegurarse unos ingresos estables antes de dar el salto a la
adquisicion de su propia vivienda. Este hecho, unido a la ausencia de un
stock de viviendas en alquiler con unos costes asequibles e inferiores a los
de la compra dificulta y, sobre todo, retrasa notablemente la formacion del
hogar.

Es importante sefialar algunas tendencias del proceso de cambio de
los hogares ocurridos en los Ultimos afios, ya que tienen una indudable
trascendencia en la comprension de la evolucion de la demanda de vivienda
y, sobre todo, resulta fundamental para prever su futuro comportamiento en

19 Entre los factores determinantes del retraso en la edad media de emancipacion podrian
apuntarse la prolongacion del periodo formativo de los jévenes, altas tasas de paro juvenil, la
falta de empleo estable y la dificultad de acceso a la vivienda (Estudio Planner — Asprima
2003).
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términos de volumen vy tipologia de demanda. El estudio de los cambios en
las estructuras familiares en Espafia define varios rasgos caracteristicos:

- R4pido crecimiento de los hogares de un solo miembro, por la
creciente conducta de una parte considerable de la poblacién a
vivir sola (personas solteras, viudas o0 separadas que viven
solas).

- Incremento notable del nimero de hogares monoparentales
(uno de los padres con hijo/s). Proceso derivado del incremento
de las madres solteras y rupturas matrimoniales con hijos, pero
también fundamentalmente por la permanencia de hijos
conviviendo con uno de sus padres.

- Tendencia de las parejas mas jovenes a retardar la llegada del
primer hijo*y a reducir el nimero de hijos.

- Incremento del numero de hogares sin hijos, siendo el aumento
de la esperanza de vida de las parejas cuando se emancipan
sus hijos (nido vacio), asi como el mayor nimero de parejas sin
hijos las dos causas que han generado el importante incremento
registrado en los Ultimos afios de los hogares sin descendencia.

- Descenso de las familias extensas (nucleo y persona ajena al
nucleo) y multiples (dos o mas nucleos).

Por todo ello, la sociedad espafiola ha pasado de un tamafio medio
de hogar de 4 miembros en 1960, a 3,36 en 1991 y a 2,86 en 2001. Esta
reduccion es uno de los efectos de la denominada “segunda transicion
demogréfica”, un concepto que pretende describir los profundos cambios
ocurridos en las estructuras sociales occidentales en las Ultimas décadas. El
incremento de los hogares de uno y dos miembros explica la reduccién del
tamafio medio de hogar y refleja mutaciones en la morfologia familiar
espafiola.

En la dltima década censada (1991-2001) se crearon mas de dos
millones y medio de nuevos hogares cuyo nimero ha pasado de 11.736.376
a 14.270.656 (segun datos de vivienda principal censales). Se han
incrementado los hogares en algo mas del 21%, lo que supone una muy
fuerte aceleracion del ritmo de creacidon de hogares respecto a decenios

11 se denominan actualmente “dinkis” (del inglés Double Income No Kids, Salario Doble Sin
Hijos) a las parejas jovenes, con edades comprendidas entre los 25 y los 35 afios, que
retrasan la edad de tener hijos para disfrutar de un nuevo estilo de vida como prolongacion
de la juventud y que se caracterizan por su independencia, hedonismo y alto poder
econdmico.
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anteriores' y especialmente con relacién a la década de los ochenta en la
gue el aumento fue tan sélo del 12%. El ritmo de creacion de hogares ha
sido superior al aumento poblacional, de forma que mientras la poblacién se
ha incrementado en un 5% los hogares han crecido un 21% lo cual da
cuenta del profundo cambio en la estructura y tamafo de los hogares que
se esta produciendo en la época actual.

GRAFICO 2.5. EVOLUCION DE LA ESTRUCTURA DE LOS HOGARES ESPANOLES
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Fuente: INE. Censo de Poblacion y viviendas 2001

Pese a que la complejidad de los procesos descritos hace imposible
establecer relaciones causa — efecto, se puede concluir con que la
reduccion del tamafio medio de hogar en la sociedad espafiola tiene que ver
fundamentalmente con la disminucion del nimero de hijos por hogar, fruto
de la fuerte caida de la natalidad y del envejecimiento de la poblacion. Dado
que en los proximos quinquenios este Ultimo proceso se acentuard, es
previsible que la evolucién del tamafio de hogares continle su senda
descendente y, por tanto, este factor continuard siendo un elemento que
introducira tension en el mercado de la vivienda incluso con tasas de
crecimiento de la poblacién decrecientes.

La comparacion de la distribucion de hogares por numero de hijos
permite también comprobar las profundas diferencias que adn subsisten
entre las estructuras familiares de los paises del sur y del norte de Europa
(veédse gréfico 2.6), que si bien tienden a reducirse, son un indicador mas de
realidades sociales mas contrastadas que en otras variables econémicas en
las que los procesos de acercamiento se han dado de forma mas acelerada.
Asi, el nimero de hogares unipersonales se sitia en Espafia por debajo del

12 Segun el Servicio de Estudios de La Caixa los cambios demogréficos y los factores
socioculturales aludidos han impulsado al alza en los Ultimos afios la formacién de nuevos
hogares, cuyo crecimiento neto, en 2006, se acerca a 550.000, unos 100.000 mas que cinco
afios atras, aportando asi una base muy sélida a la demanda.
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21% (segun ultimo censo, afio 2001) cuando la media europea en 1998
superaba ya el 25% y varios paises tenian porcentajes por encima o en el
entorno del 30%. Los hogares de dos miembros son también relativamente
menos en Espafia que la media comunitaria, mientras aquellos de cuatro y
cinco personas se sitlan seis y siete puntos mas que en la media de la UE.

GRAFIC02.6. TAMARO MEDIO DE HOGAR EN LOS PAISES DE LA UE (2000)
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Otro factor importante que podriamos considerar dentro de las
variables socioldgicas es el largo retroceso de los pisos en alquiler. Muchos
autores afirman que la mayor distorsion del mercado residencial espafiol
respecto al del resto de Europa esta en los alquileres. Espafia se ha
convertido en el paradigma mundial de la vivienda en propiedad. Segun
datos del Banco Central Europeo en 2000 sé6lo una de cada diez viviendas
espafiolas se destinaba al alquiler'®, veintidoés puntos porcentuales menos
que la Union Europea (véase tabla 2.2). La proporcidn no deja de descender
desde 1980 y todavia deberia reducirse, en la medida en que una parte
significativa de los pisos en alquiler se corresponden con contratos de renta
antigua y se sitian fuera del mercado. Las razones de este retroceso
resultan muy complejas. Existe una evidente preferencia sociolégica de los
espafioles hacia la compra de viviendas, corroborada por multiples estudios.
Y en este sentido, el Gltimo boom de la vivienda en venta experimentado
desde 1997 ha depauperado aun mas el alquiler*. El panorama se
ensombrece porque el grueso del mercado estd en manos de particulares,
presenta un alto indice de obsolescencia y las distintas iniciativas
legislativas no han conseguido dinamizar el sector.

13 En el censo de 1950 se reflejaba que la vivienda en alquiler superaba con amplitud a la
vivienda en propiedad. Es, por tanto, en la segunda mitad del siglo XX cuando se ha
producido este espectacular vuelco del régimen de tenencia de la vivienda en Espafia.
En 2006 apenas 11% del parque de viviendas esta en alquiler y en Andalucia y Cérdoba los
?AOrcentajes son incluso mas reducidos (9,19% y 6,88%, respectivamente).

Peidrd (2004)
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El perfil del arrendador espariol se corresponde con un particular que
invierte en viviendas para ponerlas en renta. En la practica, dicho esquema
atomiza el mercado y dificulta su modernizacién. En si, la disgregacion
condiciona el sector de viviendas en venta, en el que la cuota de mercado
de las principales inmobiliarias nacionales ni siquiera llega al 10%, y en el
alquiler esa dispersién resulta mucho mas notoria.

TABLA 2.2. PORCENTAJE DE VIVIENDAS EN ALQUILER SOBRE VIVIENDAS TOTALES

PAis 1980 1990 2000
Alemania 61 61 60
Austria 43 41 41
Bélgica 38 33 28
Dinamarca 49 45 40
Espafia 21 15 10
Finlandia 31 27 32
Francia 45 42 42
Grecia 25 20 20
Holanda 58 55 47
Irlanda 24 18 16
Italia 39 25 19
Luxemburgo 39 30 26
Portugal 39 28 28
Reino Unido 42 35 32
Suecia 42 44 41

Fuente: Banco Central Europeo (Factores estructurales en el mercado residencial de
la Union Europea)

Parece clara la repercusion de esos porcentajes minimos del alquiler
sobre el conjunto del mercado residencial. Dichas cifras contrastan
fuertemente con los porcentajes mantenidos por otros paises, como
Alemania que ronda el 60%.

En el caso de Espafia, la deriva de los alquileres obliga a una
reflexion seria en la que participen los distintos estamentos sociales. Hacen
falta medidas que dinamicen la opcién del alquiler®, empezando por evitar
la actual discriminacién fiscal respecto a la compraventa. Deberia quizas
facilitarse también la presencia de las grandes inmobiliarias en esta linea de
negocio. Casi todas destinan al alquiler un papel residual en su cartera,
porque son muchas las trabas que dificultan su apuesta por el mercado de
alquiler de viviendas. Una mayor presencia de estas empresas reforzaria la
oferta para jovenes e inmigrantes, los dos principales colectivos
demandantes de viviendas en alquiler.

% pese a las reformas emprendidas durante la Ultima década, la percepcion generalizada
entre los arrendatarios es que la legislacién es ineficiente a la hora de reducir los riesgos de
impago o la ejecucién de desahucios.
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Otra variable de naturaleza sociolégica que hemos de tomar en
consideracion es el proceso de urbanizacion, entendido como mecanismo
de atracciéon de las grandes y medianas ciudades sobre los habitantes de
las pequefias poblaciones y el medio rural. Ahora bien, la emigracion desde
el campo hacia la ciudad no ha de generar necesariamente un saldo
positivo global en la demanda de viviendas. Sin embargo, si que producira,
previsiblemente un desajuste que se puede traducir en un posible
excedente 0 menor generacion de demanda en el medio rural y un aumento
de la demanda de viviendas en las grandes ciudades y sus alrededores.

Con respecto al proceso de urbanizacion surge la duda de si éste va
a continuar en el presente siglo XXI, dando lugar a un aumento de las
grandes ciudades hasta concentrar la mayor parte de la poblacion en las
megalépolis o, por el contrario, se va a invertir la tendencia como
consecuencia del desarrollo de las comunicaciones y los productos
multimedia. En efecto, la ciudad como medio de relacién entre las personas,
desde el punto de vista econémico, cultural, formativo, de oportunidades y
de ocio, puede perder su protagonismo absoluto, a favor de otras formas de
interrelacién como la via telematica que nos permite hablar, por ejemplo, del
teletrabajo, la formacién a distancia y el comercio electrénico.

B) Variables de naturaleza econémico - financiera

Tal y como ya se sefialé en el apartado introductorio, la actividad
constructiva en general, y la demanda de vivienda en particular se
encuentran estrechamente vinculadas a la riqgueza econdmica.
Tradicionalmente se ha utilizado la evolucién de los salarios o la renta
disponible como principales variables explicativas de indole econémica que
determinan la evolucion de la demanda de vivienda™.

Este planteamiento es correcto en parte para el conjunto del
mercado de la vivienda, porque lo es para la principal componente: el
mercado de la vivienda para uso principal y segunda residencia. Tiene
menos validez, quizas, para la vivienda como inversion y para el resto de
construcciones.

Es evidente que la vivienda principal absorbe una parte importante
de la renta disponible de las familias, por lo tanto, a mas renta familiar
disponible, mayor demanda de viviendas para primera residencia. El peso

la I6gica correlacién existente entre demanda de vivienda, empleo y renta la ha certificado
recientemente el estudio del CES sobre juventud y vivienda en Espafia (CES, 2002), que
encuentra una asociacion significativamente mayor fundamentalmente a partir de los 25
afios, entre la emancipacion, el empleo y la estabilidad laboral
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de gasto familiar en vivienda para primera residencia es porcentualmente
mayor en las rentas bajas que en las rentas medias y altas. Dado que las
rentas disponibles de las familias con menor capacidad adquisitiva se nutren
preferentemente de las rentas del trabajo, es I6gico pensar que la evolucion
de la demanda de viviendas se explique a partir de la evolucion de los
salarios.

Logicamente la adquisicion de la segunda residencia sélo se plantea
cuando se cuenta con la primera residencia, lo que implica que su demanda
viene condicionada por la existencia de rentas familiares disponibles altas y
de salarios elevados. Por tanto, la demanda de vivienda para segunda
residencia estara relacionada con ambas variables -rentas disponibles y
salarios-, pero de manera especial con los segmentos mas altos de los
salarios con respecto a la demanda de vivienda para primera residencia.

Por otra parte, un gran nimero de viviendas de nueva construccion
se adquieren mediante préstamos hipotecarios. El coste de financiacion, a
su vez, estrechamente relacionado con la tasa de inflacién, la duracién de
los préstamos hipotecarios y el porcentaje de garantia, son elementos que
configuran un escenario con mayor o menor propension a la adquisiciéon de
una vivienda para ocupar, tanto si se trata de primera o de segunda
residencia, nueva o usada.

Sobre la demanda de vivienda como inversion pueden influir también
las variables renta familiar disponible y los salarios, ya que la decisién de
invertir en vivienda puede estar condicionada a la adquisicién de, al menos,
la residencia principal. Sin embargo, los alquileres, las expectativas de
plusvalias y las inversiones alternativas, pueden desplazar a las anteriores.

En realidad, las rentas obtenidas por el alquiler actian en una doble
direccion sobre la oferta: alquileres bajos pueden fomentar el alquiler frente
a la compra, mientras que alquileres altos acttan al revés, propiciando la
compra frente al alquiler.

Ademdas de las variables de caracter econémico — financiero ya
mencionadas (renta familiar disponible, salarios, coste y periodo de la
financiacion ajena o renta por alquiler), pueden existir otras variables
economicas (como el PIB) que, por estar correlacionadas con las anteriores
0 por englobar varios efectos a la vez, explican mejor evoluciones posibles
de precios, lo que implica mayor influencia sobre la demanda®’.

17Siguiendo a Caballer et. al. (2002), en la practica suele ocurrir en algunos casos que las
variables explicativas de la demanda se eligen sin tener en cuenta exclusivamente la légica
tedrica anteriormente descrita, sino por la disposicion de datos suficientemente desglosados.
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Resulta necesario hacer una referencia en este punto a la evolucién
del mercado laboral en los dltimos tiempos, y valorar en qué medida su
comportamiento puede haber influido en la demanda de viviendas. El
analisis del mercado laboral durante el periodo 1991 — 2001 permite
diferenciar dos etapas claramente vinculadas a la evolucién del ciclo
economico: 1991-1994 y 1995-2001. Entre 1991 y 1994, la caida de los
ocupados y el incremento de la poblacion en paro reflejan la profunda
recesién que sufrié en esos afios la economia espafiola. Desde mediados
de la década se confirmé un cambio de ciclo econémico que implicé una
mejora del empleo, mientras que el numero de parados se redujo
significativamente. A partir de esa fecha la economia espafiola siguid
generando puestos de trabajo, aunque a un ritmo inferior al quinquenio
inmediato anterior.

Interesa puntualizar la evolucion del empleo en la poblacién joven,
ya que se trata del grupo que incrementa en mayor medida la demanda de
nuevo parque de viviendas. La ocupacion de los jévenes de edades
comprendidas entre los 20 y los 34 afios se situ6 en 2001 en el 63%,
porcentaje no conocido en las Ultimas décadas que muestra el importante
crecimiento del empleo registrado por este segmento de poblacion. Con
dichas cifras se concluye con que la mejora del mercado laboral juvenil ha
sido un factor de fortalecimiento de la demanda de vivienda ligada a la
creacion de nuevos hogares en la Gltima década.

No obstante, los datos globales de ocupados no proporcionan
informacién sobre la estabilidad del empleo creado, una variable clave en la
decision de formar nuevos hogares. Partimos del argumento de que para
crear un nuevo hogar es condicibn necesaria contar con un empleo que
proporcione una fuente de ingresos a la nueva familia. Pero, por otro lado,
es también fundamental que esta fuente de ingresos goce de cierta
estabilidad que otorgue seguridad y que permita contar con capacidad de
endeudamiento ante las entidades financieras. En el periodo 1991-2002
aumenté en 387.000 el numero de jovenes entre 20 y 30 afios contratos
indefinidos, cifra muy positiva que refuerza la conclusién de que la evolucion
del mercado laboral ha presionado al alza la demanda de vivienda. Sin
embargo, los contratos temporales para el citado periodo se han
incrementado también de forma relevante (270.000 contratos temporales
mas en 2002 que en 1991). De forma que, la alta tasa temporalidad que
muestra el mercado laboral juvenil debe ser considerada como un factor que
retrasa la emancipacion y dificulta la posibilidad de la poblacién joven a
acceder a una vivienda.
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Ahora bien, la desigual evolucion de los precios de la vivienda y los
salarios en los Ultimos afios se traduce en un palpable incremento del
esfuerzo que necesitan hacer las familias para acceder a una vivienda en
propiedad. Si tratamos de cuantificar el esfuerzo medio en afios de trabajo
necesarios para la adquisicion de una vivienda media en Espafia nos
encontramos que en cinco afios hemos pasado de necesitar 4,4 afios (en
2000) de sueldo integro para pagar una casa de 100 m2 y menos de dos
afos de antigliedad a necesitar 6,4 afilos en 2005, obteniendo una variacion
de un 44,3%. Para el caso de Andalucia la variacion se dispara, de manera
que si en el afio 2000 se necesitaban 4 afios, en 2005 son precisos 6,6
aflos de sueldo integro, con un incremento medio del 66,2% (véase tabla
2.3).

Andalucia es la tercera comunidad que ha registrado un mayor
aumento del esfuerzo familiar para la compra de vivienda en dicho periodo,
precedida s6lo por la Comunidad Valenciana y Murcia. La comunidad que
mas tiempo necesita es Madrid, con 8,7 afos, casi tres veces mas que las
comunidades en las que es necesario un menor esfuerzo, como Castilla y
Ledn, Castilla-La Mancha, Galicia y Extremadura (con algo menos de 4
afios en 2005). Estos datos ponen en evidencia que las diferencias de renta
familiar neta entre comunidades auténomas son bastante inferiores a las
gue existen entre los precios de la vivienda: el fuerte incremento del 80%
del precio de la vivienda en el quinquenio analizado ha rebasado con creces
el incremento nominal de la renta familiar neta derivada de fuentes del
trabajo, que se sitta alrededor del 30% en el mismo periodo™®.

Ante el aumento del esfuerzo, los hogares han reaccionado
demandando viviendas de menor superficie y el sistema financiero, por su
parte, lo ha hecho también modificando las condiciones de financiacién para
facilitar el acceso a hogares que de otra forma quedarian ubicados fuera del
mercado inmobiliario.

La otra variable econdmica de ajuste de la demanda de vivienda,
gue se ha apuntado al inicio de este apartado, es la renta disponible. De
acuerdo con los datos del Instituto Nacional de Estadistica (INE), la renta
disponible bruta se incrementé un 31,1% en precios constantes desde 1995
hasta 2002. La media anual de crecimiento super6 el 3,5% anual, dato que
permite situar el incremento de la renta como una de las principales
variables que han impulsado la demanda de viviendas en los ultimos afios.

18 caixa Catalunya, Informe Feb.2005
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TABLA 2.3. ESFUERZO FAMILIAR PARA COMPRAR UNA VIVIENDA*

Var.2000/05
CC.AA. Pre_c?o dela R\éﬁrtf?gr%?isar Esfuerzo Esfuerzo 0 VETEEET
vivienda 2000 2005
Andalucia 118,8% 28,3% 4,0 6,6 66,2%
Aragén 70,9% 24.,8% 4,2 6,1 44,3%
Asturias 73,9% 28,7% 5,0 6,5 31,5%
Baleares 74,2% 22,2% 5,9 8,1 37,5%
Canarias 68,9% 23,1% 4,6 6,3 35,4%
Cantabria 73,0% 29,5% 47 6,2 31,0%
Castilla y Leén 60,5% 24,9% 4,0 51 27,2%
Castilla-La Mancha 85,9% 29,3% 3,5 51 47,8%
Catalufia 76,1% 24,4% 4.8 6,8 42,9%
Comun. Valenciana 104,5% 20,5% 3,7 6,4 71,9%
Extremadura 76,4% 23,1% 2,7 3,9 44,0%
Galicia 61,6% 27,0% 3,7 4,8 28,3%
Madrid 86,9% 23,6% 57 8,7 53,2%
Murcia 116,9% 23,0% 31 54 75,5%
Navarra 46,0% 21,6% 4,8 55 15,6%
Pais Vasco 65,0% 27% 6,7 8,4 26,1%
La Rioja 89,0% 26,5% 4,0 5,6 40,8%
ESPARNA 80,2% 24,9% 4,4 6,4 44,3%

* Afios de trabajo necesarios para pagar una vivienda media de 100 m* de menos de dos
afios de antigliedad
Fuente: Caixa Catalunya

Sin embargo, la conversion de demanda potencial en efectiva se
materializara en funciéon de la capacidad del hogar de afrontar todos los
costes que implica su adquisicion. Esta capacidad de acceso al mercado
residencial estard determinada, en primer lugar, por la evolucion del precio
de la vivienda y de los ingresos o rentas de los hogares, cuya relacion
define una primera aproximacion a la capacidad de las familias para
financiar la compra de activos inmobiliarios. Adicionalmente, la necesidad de
acudir, en la mayoria de los casos, a financiacién ajena implica que deberan
considerarse las condiciones vigentes en el mercado hipotecario. La
magnitud de las cuotas mensuales destinadas al pago de la hipoteca se
veran afectadas por el nivel de los tipos de interés y el plazo de
amortizacion del préstamo -que define para cada nivel tipo de interés una
gama de combinaciones para el tamafio de las cuotas periddicas y el coste
total de la financiacion hipotecaria-. Evidentemente cuanto mas amplio sea
el plazo de amortizacion, menor sera la proporcion de la renta mensual que
debera destinarse al pago de la hipoteca, pero se tardard mas tiempo en
saldar la deuda en su totalidad. También debe ser considerada a efectos de
evaluar la capacidad de acceso al mercado residencial el denominado ratio
crédito — valor, que es el porcentaje que representa el principal del crédito
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hipotecario concedido sobre el precio de la vivienda. Es decir, define la
proporcion del importe sufragado a través de financiacion ajena y, por tanto,
las necesidades de ahorro previo del comprador a efectos de satisfacer la
diferencia entre el principal del préstamo y el valor de tasacion del inmueble.

A esto hay que afiadirle la mejora generalizada en las condiciones
de financiacién, que tienen su origen en la creciente competencia entre
entidades financieras para ganar cuota de mercado en el segmento mas
dinamico del mercado crediticio. De este modo se ha producido una
ampliacion de la ratio crédito-valor de tasacion, asi como un alargamiento
de los plazos de concesion -desde los 15 afios de plazo medio en el afio
2002 hasta alcanzar los 322 meses (0 lo que es lo mismo, 26 afios y 10
meses) en junio de 2006-, segun datos del Colegio de Registradores de
Espafia. Ambas circunstancias han facilitado el acceso al mercado
residencial, la primera porque ha reducido las necesidades de ahorro previo
del comprador y la segunda porque ha rebajado la proporcién de la renta
mensual que debe destinarse al pago de la hipoteca.

GRAFICO 2.7. MEDIA ANUAL DE LOS iINDICES DE REFERENCIA
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10.00 -
8.00 A
6.00 -
4.00 -

2.00 A
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1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
= Total entidades [11.07| 9.45 | 6.91 | 5.65 | 4.72 | 5.76 | 5.76 | 4.80 | 3.71 | 3.36 | 3.28 | 3.73
=== Euribor 10.00| 7.36 | 5.20 | 4.00 | 3.18 | 4.78 | 4.08 | 3.49 | 2.34 | 2.27 | 2.33 | 3.02

(*) Los indices correspondientes a 2006 son fruto de la media de los datos del primer
cuatrimestre.

Fuente: Asociacion Hipotecaria Espafiola (AHE).
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El crédito hipotecario ha experimentado un espectacular ritmo de
crecimiento en Espafia desde la segunda mitad de los noventa hasta la
actualidad, al hilo de unas favorables expectativas econdémicas y de la
reduccién de los tipos de interés hasta niveles inimaginables histéricamente
para Espafia’® (véase grafico 2.7). El fuerte ritmo de concesion de crédito,
probablemente ha tenido una relacion bidireccional causa — efecto con el
incremento de los precios de la vivienda.

En definitiva, el andlisis de la evolucion del coste de financiacion de
la vivienda permite afirmar que la importante reduccion que ha registrado en
la dltima década se ha convertido en uno de los factores explicativos de la
fuerte demanda de vivienda registrada desde de finales de los noventa. La
reduccién de los tipos de interés de referencia del mercado hipotecario, mas
acusada en Espafia que en otros paises de la Unién Europea, ha
intensificado la demanda de crédito en nuestro pais. Eso si, la reduccién de
tipos de interés se ha visto neutralizada en gran parte por el encarecimiento
del precio de la vivienda.

En cuanto a la demanda de viviendas como inversi6on®,
sefialabamos con anterioridad una variable decisiva en la explicacion de
este fenomeno: la evolucién de inversiones alternativas. En los ultimos
afios, la demanda de inmuebles y, en concreto, de viviendas, por motivo de
inversion ha ganado protagonismo en paralelo a la caida de la rentabilidad
de los activos financieros. La distribucién de los activos financieros de los
hogares espafioles refleja el proceso de desinversion en acciones y fondos
de inversion®.

El descenso de los activos financieros de las familias contrasta con
el intenso crecimiento que han registrado los activos inmobiliarios. Desde
mediados de los noventa los activos no financieros practicamente se han
visto duplicados, correspondiendo los mayores incrementos al periodo 2000
—2002. Esta tendencia a favor de los activos inmobiliarios se ha visto
intensificada especialmente desde principios de la década al coincidir la

¥ En el afio 2004 los indices de referencia registraron minimos histoéricos, pero a partir de
2005 el euribor empez6 a repuntar y amenaza con continuar la senda ascendente. Los
profesionales del sector inmobiliario sefialan que comienza a notarse el freno en la demanda.

20 Segun muestreos realizados por CB Richard Ellis (2004), entre un 20 y un 30% de los
pisos vendidos actualmente en Espafa se destinan a la inversion y ese porcentaje no ha
sufrido variaciones significativas desde el comienzo de las turbulencias bursétiles, a finales
de los noventa.

2L A comienzos de la presente década los activos de los hogares espafioles materializados
en acciones y participaciones superaban los 530.000 millones de euros y a finales de 2002
esta cifra se redujo hasta 383.000 millones, como reflejo de las vertiginosas caidas de las
cotizaciones como de las ventas de este tipo de activos.
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crisis bursétil con fuertes revalorizaciones del precio de la vivienda.
Asimismao, los tipos de interés a la baja han provocado la disminucion de las
inversiones en mercados de renta fija y también han favorecido el aumento
de la demanda de activos no financieros.

Por tanto, el boom inmobiliario atravesado obedece, en parte, al
desplazamiento observado en las preferencias de inversion de los hogares
desde los activos financieros hacia los inmuebles. La intensidad de este
desplazamiento puede constatarse a través de las operaciones de
adquisicion neta de activos financieros y de viviendas. La venta neta de
acciones y participaciones que realizaron los hogares espafioles durante los
afios 1999 y 2000 (29.000 millones de euros) contrasta con el espectacular
incremento de las operaciones de adquisicion neta de viviendas. A esta
desinversion bursatil se sumo6 en 2001 una fuerte reduccion del efectivo en
manos del publico (11.600 millones de euros), antes de la implantacién del
euro, que también pudo tener como destino la compra de viviendas?®.

En cualquier caso, algunos sectores apuntan a una reorientacion de
los flujos de inversion de los hogares hacia activos financieros en los
préximos afios, pues un factor de riesgo adicional es la escasa liquidez que
caracteriza al mercado de la vivienda.

Para finalizar este apartado conviene hacer referencia a la demanda
de viviendas por parte de los fondos de inversion inmobiliaria (FI1)* que,
aungue con una importancia todavia marginal en nuestro pais (véase
grafico 2.8), tienen un potencial de crecimiento elevado. En efecto, las
turbulencias bursétiles han repercutido en los diferentes mercados
residenciales europeos segun el grado de desarrollo de otras formulas
alternativas de inversiébn entre las que destaca el FIl. Alemania nos
proporciona de nuevo el mejor ejemplo. El gran interés de los inversores de
este pais por invertir en Fll contrasta con el ejemplo espafiol, en el que la
escasez de fondos y las restricciones legales han provocado que la mayor

= Segun el Estudio Planner — Asprima (2003), estas dos fuentes de financiacién en conjunto
sumaron unos 41.000 millones de euros, el equivalente a la compra de 500.000 viviendas de
80 m2 a los precios de afio 2000.

% Un fondo de este tipo es un instrumento de inversion colectiva que destina su patrimonio a
cualquier tipo de inmueble de naturaleza urbana para su arrendamiento (viviendas, locales
comerciales, oficinas, aparcamientos, etc.). La rentabilidad del fondo proviene del alquiler de
esos bienes y del incremento de su valor patrimonial. Las gestoras tienen la obligacion de
tasar los inmuebles en el momento de la compra y, posteriormente, una vez al afio.
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parte de los inversores hayan optado por la adquisicion individual de
viviendas®.

GRAFICO 2.8. PATRIMONIO DE FONDOS INMOBILIARIOS EN EUROPA (MILES DE MILLONES DE EUROS)
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*) No incluye las Limited Partnership
Fuente: Estudio Planner — Asprima 2003

C) El entorno juridico

Los factores de tipo demografico, sociocultural, asi como las
variables econdmicas y financieras que influyen en la demanda de vivienda
siguen una légica propia del comportamiento humano, configurando un
mercado de la vivienda libre en gran medida. Las administraciones, a nivel
central, autonémico o local, pueden influir puntualmente de forma artificial
dictando normas juridicas que faciliten el acceso a la propiedad o
subvencionen parte de los alquileres de los hogares con rentas mas bajas.
Este hecho contribuiria a la activacion de la demanda de viviendas.

Merece una especial mencion el analisis de la fiscalidad en Espafia y
su impacto en la demanda de viviendas. Sin lugar a dudas, la fiscalidad
tiene un importante efecto potencial sobre la vivienda en una doble
vertiente: de una parte, por los gravamenes durante todo el proceso de
produccién y, de otra, por los gravamenes que ha de soportar el comprador.
Por su puesta en el mercado, tenencia, transmision o arrendamiento se
devengan una serie de cargas impositivas que afectan tanto al lado de la
oferta como de la demanda. Estas Ultimas son las que ahora nos interesan,
pues va a determinar el tipo de demanda de viviendas, dando un mayor
impulso al alquiler frente a la propiedad y, también, van a influir en la

% Gracias a un régimen fiscal favorable, el 20% de la inversién privada en Alemania se
destina a fondos inmobiliarios, mientras que en Espafia supone en torno al 1% de la
inversion total (alrededor de 2.700 millones de euros en 2004).
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adquisicion de vivienda® con fines de inversion frente a otras posibles
alternativas de inversion.

Los gravamenes tienen lugar por parte de los tres niveles de la
Administracion:

- Central: Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF),
Impuesto sobre el Valor Aiadido (IVA) e Impuesto sobre Sociedades (1S).

- Autondmica: Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales (ITP),
Actos Juridicos Documentados (AJD), Impuesto sobre Sucesiones y
Donaciones (ISD) y la parte transferida del IRPF.

- Local: Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBI), Impuesto sobre
Actividades Econdmicas (IAE), Impuesto sobre Incremento de Valor de
Terrenos de Naturaleza Urbana (IIVTNU), Impuesto sobre Construcciones,
Instalaciones y Obras (ICIO), asi como las tasas y precios publicos y
contribuciones especiales.

TABLA 2.4. LA FISCALIDAD DIRECTA SOBRE BIENES INMUEBLES

Administracion Central Administracion Administracion
Autondémica Local

. - IRPF - AJD sobre préstamo - 1Bl
Latenencia . . o
-1P hipotecario (al inicio y al
(en todo el proceso) )
final)
-IRPF o IS sobre la - ITP (si no se devenga - IIVTNU
La transmision plusvalia creada IVA)
(onerosa, lucrativa o -IVA (si es primera - AJD (si se devenga
mortis causa) transmisién) IVA)
- ISD (si es lucrativa)
- IS de todas la empresas | - AJD (por declaracion -ICIO
que intervienen en el obra nueva y division -Tasas
El proceso de proceso horizontal) -Cesiones
transformacion IVA (si el primera - AJD (si es préstamo -IAE de promotores,
(Urbanizacién, promocion, | transmisién) hipotecario) constructores y demas
construccion y -IRPF de trabajadores, - Operaciones societarias | empresarios o
rehabilitacion) asalariados y - Parte transferida del profesionales (si la
profesionales IRPF cifra de negocios
supera el millén de €)
La explotacion -IVA (si es primera -ITP - IAE (si la cifra de
econémica transmisién) - AJD negocios supera el
(Arrendamiento, -IS o IRPF sobre la renta millén de €)
promocién, construcciéony | neta
rehabilitacion)

Fuente: Elaboracion propia a partir del Estudio Planner — Asprima 2003 y el Libro Blanco del sector
inmobiliario
En concreto, en el R.D. legislativo 3/2004 de 5 de marzo, por el que

se aprueba el Texto Refundido de la Ley de IRPF, se recogen tres
modalidades de inversion en vivienda que admiten desgravaciones fiscales:

% Siendo la vivienda habitual en propiedad uno de los activos con mejor tratamiento en el
sistema impositivo espafiol, tanto por la ausencia de renta imputada como por las
desgravaciones en el IRPF.
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1) La cuenta vivienda. Mediante esta modalidad se pretende
anticipar durante cuatro afios las ventajas fiscales de la compra o
rehabilitacion, de manera que el ahorro canalizado en este instrumento dara
lugar a deducciones fiscales. La ley Unicamente admite la cuenta vivienda
para adquisicién de primera vivienda, pretende favorecer asi al segmento de
los jévenes que pretenden independizarse del nucleo familiar inicial. Permite
deducir el 15% de las cantidades aportadas anualmente a dicha cuenta, con
un maximo de 9.015,18 euros, y siempre que la adquisicion o rehabilitacion
se produzca antes de que transcurran cuatro afios desde la apertura de la
cuenta vivienda.

2) Adquisicion de vivienda habitual. Los contribuyentes podran
aplicar una deduccién por inversiéon en su vivienda habitual del 15%, con
una base méaxima de 9.015,18 euros, constituida por las cantidades
satisfechas para la adquisicion de la vivienda y, en el caso de financiacion
ajena, la amortizacion, los intereses y demas gastos derivados de la misma.

Cuando se utilice financiacién ajena para la adquisicion de la
vivienda habitual, los porcentajes de deduccion se amplian®® en los
siguientes términos: a) durante los dos afios siguientes a la adquisicién, un
25% sobre los primeros 4.507,59 euros y un 15% sobre el resto hasta
9.015,18 euros, b) el resto de afios, un 20% sobre los primeros 4.507,59
euros, y un 15% sobre el exceso hasta 9.015,18 euros.

Afadir ademas, que pueden gozar de una exencion por reinversion
en vivienda habitual las ganancias patrimoniales que se pongan de
manifiesto en la transmisiébn de la vivienda habitual del contribuyente
cuando el importe total obtenido se reinvierta en la adquisicion de una
nueva vivienda habitual.

3) Rehabilitacion de vivienda habitual. Origina el derecho a
deduccidén por adquisicién de vivienda habitual las cantidades invertidas en
la rehabilitacién de la vivienda que constituya o vaya a constituir residencia
habitual.

Ahora bien, la fiscalidad aplicable a la vivienda en Espafia favorece
claramente el régimen de tenencia en propiedad frente al alquiler®’, lo cual
seria un factor importante a tener en cuenta y que explicaria en parte la

2 Siempre y cuando el importe financiado del valor de adquisicion o rehabilitacién suponga
como minimo el 50% de dicho valor y que la financiacion se realice a través de una entidad
de crédito o mediante préstamos concedidos por las empresas a sus empleados.

27 Esta caracteristica no es exclusiva de nuestro pais, pues existen otros, como Estados
Unidos o el Reino Unido, en los que la propiedad de la vivienda se ve favorecida por el
tratamiento fiscal recibido (Lépez, 1998)
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minima presencia de este Ultimo en el mercado espafiol de la vivienda. Si
volvemos la vista hacia otros paises europeos, nos encontraremos con que
Espafia es el Unico pais donde no existen desgravaciones fiscales para los
arrendatarios a nivel estatal®, mientras gue las deducciones fiscales a la
adquisicion de vivienda son las mayores de toda Europa.

En esta linea, actualmente el arrendador tiene derecho a una
deduccion del 50% de los rendimientos procedentes del arrendamiento de
bienes inmuebles urbanos que se destinen a dicho uso.

Otros impuestos que debe soportar el propietario de una vivienda
son el Impuesto sobre Bienes Inmuebles urbanos (IBI) y los gravamenes por
transaccién de viviendas. Estas Ultimas, en el caso de nueva construccion,
estan gravadas al tipo reducido del IVA (7%), en el caso de ser protegidas al
superreducido (4%) y si se trata de viviendas usadas o de segunda mano
estan gravadas por el ITP (7%).

En lo que al IBI se refiere, se puede afirmar que su base esta
constituida por el valor de los bienes inmuebles -valor catastral que mas
adelante se analizara-. La cuota del IBI es la que resulte de aplicar a la base
liquidable el tipo de gravamen (del 0,4% al 1,1% en bienes de naturaleza
urbanay entre el 0,3 y el 0,9% en bienes de naturaleza rastica).

En relacion con la fiscalidad a nivel local, la entrada en vigor de la ley
51/2002 que modifica la ley 39/1998 Reguladora de las Haciendas Locales,
impone una mayor carga fiscal al sector inmobiliario, al eliminar el Impuesto
de Actividades Econdmicas (IAE)?° y establecer un sistema de financiacion
basado en impuestos que recaen directamente sobre el citado sector, a
saber: Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBl), Impuesto sobre
Construcciones Instalaciones y Obras (ICIO) e Impuesto sobre Incrementos
del Valor de Terrenos de Naturaleza Urbana (IIVTNU).

Con la citada reforma desaparece la diferenciacion de porcentajes
maximos asociada al tamafio poblacional de los municipios. Los limites
maximos actuales se corresponden con los que anteriormente se asignaban
a los municipios de poblacién superior a 100.000 habitantes, lo cual ha
aumentado el potencial recaudatorio de los Ayuntamientos con menor
poblacion.

2 Aunque si existen desgravaciones para los jovenes a nivel autonémico, como se

mencionard mas adelante.
 para aquellas empresa con una cifra de negocios inferior a un millén de euros.
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Por ultimo, las transferencias a las CC. AA. de un tramo de IRPF ha
hecho cobrar relevancia al analisis del tratamiento fiscal dado a la vivienda
por esta Administracion®.

También algunas CC.AA. han establecido deducciones por alquiler o
arrendamiento de viviendas para ciertos colectivos, fundamentalmente
jovenes (para el caso de Andalucia, por ejemplo, asciende a un 10%).

Hay que destacar que las politicas fiscales dirigidas a la vivienda son
habituales en todos lo paises de la Unién Europea, presentando cierto
grado de heterogeneidad, en funcién del colectivo objetivo de las
actuaciones, la forma de tenencia potenciada o el incentivo a la inversion en
viviendas nuevas o usadas.

2.2. ESTRUCTURA DE LA OFERTA DE VIVIENDA

2.2.1. LA RIGIDEZ DE LA OFERTA-PRECIO

En el mercado de la vivienda puede admitirse que es la necesidad
de habitacién y, por tanto, la demanda la que genera y condiciona la
construccion y venta de vivienda y su oferta. El stock de viviendas libres o
parque de viviendas libres en cualquier pais, ciudad o zona geografica, a
corto plazo, esta formada por las viviendas nuevas y usadas no ocupadas.

A medio y largo plazo, existen un conjunto de variables que influyen
sobre la promocion, construccion y oferta en el mercado de viviendas
nuevas y, en definitiva, del parque total de viviendas que comprenderia
viviendas ocupadas y desocupadas. El precio de la vivienda, la financiacién
de la actividad econdmica en general y de la residencial en particular, la
disponibilidad de factores productivos (fundamentalmente suelo) o la
predisposicion de iniciativas empresariales de diversa indole, son algunos
de los factores determinantes del nimero de viviendas disponibles para su
adquisicion.

Como anteriormente se indicd, la funcién de oferta refleja una
relaciéon directa entre cantidad ofertada y precio.

Un primer planteamiento del andlisis de la oferta de viviendas podria
reducirse a la propuesta de que la oferta de viviendas depende del precio de
las mismas. En el caso de que la demanda aumente por las razones

%0 Un naimero importante de CC.AA. contemplan deducciones adicionales a la adquisicion o
rehabilitacion de vivienda habitual por jovenes menores de 35 afios, por ejemplo, para el
caso de Andalucia es de aplicacién una deduccion del 2% y en viviendas de proteccion
publica 30 euros.
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expuestas anteriormente, es la demanda la que tiraria de la oferta y ésta
aumentaria como respuesta a la anterior. Ahora bien, la respuesta a las
variaciones de la demanda y de los precios no se da de una forma
inmediata, sino que viene retardada en el tiempo, al menos en un lapso de
tiempo equivalente al periodo de duracién de la construccion.

Para el caso de la vivienda nueva, un alza de precios no genera
oferta inmediata de este tipo de vivienda, sino influencia sobre la decision
de iniciar la construccion de una promocion de viviendas. Por el contrario,
variaciones en el precio si que determinarian automaticamente variaciones
en la predisposicién a la venta de viviendas desocupadas.

En el gréfico 2.9 se presenta la evolucion de algunas variables
indicativas de la oferta en el mercado de la vivienda, mostrando un
comportamiento bastante sincronico para los proyectos visados y las
viviendas iniciadas en el periodo 1980-2005, lo que implica que apenas
existe desfase entre el visado de los proyectos y la iniciacion de vivienda.
Por el contrario, la representacion de la vivienda terminada refleja un
desplazamiento, de entre un afio y medio y dos afios, respecto a los datos
de visados y viviendas iniciadas. Esto significa que el tiempo de
construccién de las viviendas en Espafia oscila entre dieciocho meses y dos
afios, es decir, la vivienda cuyo proyecto se visa en un afio determinado,
inicia la construccion en ese mismo afo, pero no incrementa la oferta de
vivienda nueva hasta que transcurren dos afios aproximadamente.

No obstante, aunque el visado es el primer paso para iniciar el
proceso productivo de edificacibon no todos los proyectos visados se
ejecutan finalmente. Se puede dar incluso la paradoja de que ante un
alargamiento del periodo medio de venta se aceleren los visados, y es que
cuando los promotores empiezan a sospechar que el mercado puede estar
maduro intentan reducir el nimero de solares sin construir. De esta forma,
los visados manifiestan una cierta inercia amplificada respecto a las
viviendas iniciadas en el ejercicio y retardada frente al ciclo inmobiliario real.

Ademas del proceso fisico de la construccion en si, también cabe
hacer referencia a toda una serie de plazos previos a la misma —adquisicion
del solar, urbanizacioén, proyectos, permisos, etc.- que alargan si cabe aun
mas el periodo transcurrido desde el momento en que se toma la decision
de construir una vivienda y el momento en que una vivienda esta en el
mercado.
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GRAFICO 2.9. PROYECTOS VISADOS, VIVIENDAS INICIADAS Y TERMINADAS EN ESPARA (1980-2005)
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Esta falta de rapidez de respuesta de la oferta respecto al precio se
conoce como inelasticidad de la oferta — precio y es la que explica, en parte,
las oscilaciones que caracterizan al mercado inmobiliario. El retraso en la
respuesta de la oferta a alzas en el precio y aumentos de la demanda
debido al tiempo necesario para la construccion da lugar a un retraso de la
oferta con respecto a las necesidades del mercado (demanda). Dicho
retraso trata de compensarse con la construccion de un niamero superior de
viviendas a las demandadas que permanecen desocupadas.

2.2.2. ESTRUCTURA DE COSTES

El beneficio del promotor®'que destina la vivienda a la venta es la
diferencia entre el precio de venta (ingreso o precio por el que la vivienda es
vendida) y el coste total de la promocién. Este beneficio depende de la

g promotor es aquél empresario que, de manera profesional o coyuntural, toma la decision
de iniciar la construccion de una vivienda aislada, un edificio con varias plantas y
aprovechamiento (viviendas, locales comerciales, oficinas, garajes, etc.) o una urbanizacion
completa, asumiendo los costes de la promocion y la participacion en los resultados,
cualquiera que sea su signo (Caballer et.al., 2002). Puede tomar multiples formas juridicas
que van desde el empresario individual a la sociedad mercantil, pasando incluso por la
comunidad de bienes o la cooperativa. El destino final puede ser la venta, el alquiler, el uso
propio, una combinacién de los anteriores o la indefinicion en espera de cual sea la situacion
econdmica concreta al finalizar el proyecto.

La figura del empresario promotor puede o no coincidir con la figura del empresario
de la construccioén (constructor) que asume la responsabilidad de la edificacion, asi como sus
costes propios y participando en los resultados (tanto si son positivos como negativos).

Si el destino final de la vivienda es la venta, quizas el objetivo mas importante del
promotor es obtener un beneficio. En el caso de que la vivienda sea para uso propio, el
objetivo seria més bien conseguir una vivienda con una relacién 6ptima entre calidad y precio
de coste (garantia de determinados niveles de calidad al coste mas bajo posible).
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eficiencia empresarial de cada promotor desde el punto de vista espacial,
asi como de la coyuntura de los costes y precios de venta en el sector en el
plano temporal.

Algunos autores*proponen un célculo del beneficio considerado
“normal” con el fin de establecer relaciones entre las variables coste de la

construccién, beneficio y valor de los inmuebles, llegando a la siguiente
expresion:

VF =VS+CC+GC+BE (1)
donde:

VF = Valor final en venta

VS = Valor del suelo en el mercado

CC = Costes de construccién del edificio
GC = Gastos de comercializacion

BE = Beneficios de la empresa

En teoria, los gastos de comercializacion ascienden al 15% de los
gastos sobre el valor del suelo y de la construccion, mientras que el

beneficio empresarial se sitia en el 20% de los tres sumandos anteriores,
es decir:

GC =15% (VS +CC) (2
y
BE =20% (VS + CC + GC) 3
Si sustituimos las expresiones (2) y (3) en la (1), obtenemos
que:
VF1 = 1,38 *(VS+CC) 4)
Esta expresion es casi equivalente a la utilizada en valoracion
catastral:

VF2 = 1,40 *(VS+CC) (5)

y expresa el comportamiento general del mercado como resultado de
todos los beneficios y pérdidas empresariales del sector.

A su vez, la ecuacion (5) permite calcular el coste total de la vivienda
cuando se conocen los costes de construccidon y los costes del suelo.
Permite también deducir el coste maximo que se puede pagar por el suelo

%2 Tales como Roca Cladera, J. (1992)
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conociendo los precios de la vivienda y los costes de construccion
despejando Vs, con lo que obtendriamos:

VS = (VF/1,40)-CC (6)

La ecuacién (6) determina cudl es el precio maximo que se puede
pagar por metro cuadrado de suelo, cuando las variables que intervienen en
la ecuacion estan dadas en precios unitarios (€/ m?).

No obstante, la expresion general del valor de la vivienda en funcién
de los grandes conceptos de coste puede sufrir variaciones en funcion de la
fuente que manejemos, incluso dentro de una misma fuente evoluciona con
el paso del tiempo, presentando componentes distintos o diferente nivel de
desagregacion.

La evolucion en peso porcentual de los componentes del valor de
una vivienda en Madrid para el periodo 1989-2003 queda reflejado en el
grafico 2.10. El valor total queda desglosado en cinco componentes, a
saber: adquisicion del suelo, gastos de construccion, margen bruto, gastos
financieros y gastos de comercializacion. EI componente mas importante es
la adquisicidn de suelo, llegando a alcanzar en el afio 2003 el 50% del coste
total, siendo su evolucién ascendente desde 1993. La segunda partida mas
significativa son los gastos de construccion, que han evolucionado también
de forma positiva durante el periodo considerado hasta situarse en un
porcentaje del 35% al final. EI margen del promotor es el tercer gran
componente suponiendo en 2003 un 11% del total del coste de la vivienda.
La partida de gastos financieros ha ido decreciendo considerablemente
durante todo el periodo objeto de analisis debido a la drastica disminucion
de los tipos de interés, pasando a significar de un 16% en 1989 a tan sélo
un 2% en 2003. Los gastos de comercializacién tienen un impacto muy
reducido en el monto total del valor de la vivienda, oscilando en torno al 2 y
el 4%.

El grafico 2.11 relaciona el precio final medio de la vivienda nueva
con el coste de la construccion para las distintas CC.AA. segln los datos
proporcionados por Rodriguez y Rodriguez de Acufia y Asociados.

Como puede apreciarse en el grafico 2.11, en determinadas
ciudades como San Sebastian, Madrid, Barcelona o Bilbao, el valor de la
vivienda llega a ser entre cinco y ocho veces el coste de la construccién, lo
gue implicaria que la repercusion de la construccion en el valor final de la
vivienda se sitda en el intervalo del 12,5% al 20%.



54

MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

GRAFICO 2.10. ESTRUCTURA DE COSTES DE UNA VIVIENDA, EN %, PARA MADRID (1989-2003)
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GRAFICO 2.11. RELACION PRECIO MEDIO VIVIENDA NUEVA/ COSTE CONSTRUCCION
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Dentro de los costes merece una mencidon especial por su
importancia dentro de la estructura global de costes, el coste relativo al
suelo. Su peso puede llegar a acentuarse enormemente si limitamos el
analisis del peso del coste del suelo a las grandes ciudades, ya que existen
diferencias importantes entre este elemento cuando se trata de pequefias
poblaciones ubicadas en zonas rurales y cuando hablamos de grandes
ciudades en zonas industrializadas, pues estas Ultimas presentan ventajas
en infraestructuras de comunicaciébn y oportunidades empresariales.
Asimismo, también nos encontramos con diferencias dentro de una misma
ciudad, de forma que el valor del suelo en el centro de la misma es muy
superior al de la periferia por el llamado efecto centralidad.

El mercado del suelo en Espafia se encuentra ampliamente
intervenido sobre todo por las administraciones locales, las cuales tienen
amplias competencias en la planificacion urbanistica que a menudo son
utilizadas de manera arbitraria y con fines exclusivamente fiscales. De
hecho las tasas inmobiliarias son una de las principales fuentes de renta de
muchos municipios. Asimismo, los ayuntamientos pueden establecer
diferencias de valor del suelo sin tener en consideracion criterios
economicos mediante la delimitacién de zonas diferenciadas simplemente
en su calificacion.

A través del Plan General de Ordenacion Urbana (PGOU) se
determina la oferta de suelo urbano, fijando la superficie de suelo urbano y
urbanizable, y especificando los usos del mismo, constituyendo sin lugar a
dudas un poderoso instrumento de restriccion de las posibilidades de
construccion. Asi, el PGOU divide al suelo por usos, fragmentando la oferta,
ahora bien dentro de los submercados debe funcionar el propio mercado
como mecanismo de asignacion, es decir, dentro de cada area los precios
son susceptibles de modificarse respondiendo a la dinamica de mercado o a
los cambios que se produzcan en la oferta y la demanda.

Otro factor que aumenta si cabe aln mas el precio del suelo
edificable es el hecho de que la propiedad y el uso del mismo estan en
manos de un nimero reducido de agentes econdmicos, estamos, por tanto,
ante un mercado oligopolista.

En definitiva, la escasez de suelo urbanizable y la lentitud
administrativa en su gestion o en la puesta en el mercado motivan un
encarecimiento sustancial de su precio que repercute en los precios finales
de la vivienda.
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2.2.3. FINANCIACION Y FISCALIDAD

De la misma forma que se expuso para los compradores al hablar de
la demanda de vivienda, la financiacion influye en los costes de
construccion y, por tanto, puede aumentar o disminuir la actividad de los
agentes econémicos que actiuan como oferentes, lo que al final se traduce
en un aumento o disminucién de la oferta de viviendas.

Aunqgue en teoria debemos distinguir la financiacion de la demanda
de viviendas (adquisicion de vivienda por los hogares) de la financiacién de
la oferta (realizada por empresas promotoras y constructoras), en la practica
nos encontramos con que una se encuentra intimamente ligada a la otra
debido al hecho de que la construccién de viviendas no es un proceso
instantaneo y que los compradores adquieren compromisos de compra de
viviendas sin terminar como ya se ha indicado con anterioridad.

Al igual que la financiacion, la fiscalidad es un componente mas del
coste final de la vivienda y, por este motivo, cualquier disminucidon o
aumento de la carga fiscal incidira en una disminuciéon o aumento de los
costes totales y, por tanto, en un aumento o disminucion del beneficio
esperado a igualdad del resto de condiciones.

2.2.4. EVOLUCION DEL PARQUE DE VIVIENDAS
2.2.4.1. PRINCIPALES HITOS HISTORICOS

Espafia es un pais de tardia industrializacibn que muestra las
patologias urbanas caracteristicas de dicho proceso. El Estado tarda en
implicarse en el ambito del mercado de la vivienda. Las escasas iniciativas
publicas para aumentar la construccion de alojamientos no tendran ningdn
éxito durante el siglo XIX y gran parte del siglo XX donde todavia no se dan
las condiciones necesarias para que se desarrolle un mercado inmobiliario
amplio.

Probablemente esa falta de interés politico por el problema de la
vivienda sea la principal causa de la escasez de estadisticas oficiales sobre
este bien®. Asi, en el afio 1876 se realiza en Espafia el primer censo de
viviendas, aunque la utilidad practica de esas estadisticas era muy limitada.
En primer lugar, debido a que el dmbito geografico del estudio eran las
zonas urbanas y Espafia por aquel entonces era un pais eminentemente
rural. En segundo lugar, su principal funcion era la de informar del stock de
casas Y edificios, no de viviendas.

%3 Romero (2006)
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En la evolucién del parque residencial espafiol pueden diferenciarse
cuatro grandes etapas: 1885 a 1900, 1900 a 1930, 1930 a 1950 y 1950 a
2000. Segun los datos recogidos, el ritmo de crecimiento de la construccion
de viviendas a finales del siglo XIX fue lento, pues hablamos en esta fecha
de un claro predominio de la poblacion rural sobre la urbana. De esta Ultima
disponemos de mucha menos informacion, dado que en buena parte se

trataba de “autoconstruccion”*.

TABLA 2.5. EL PARQUE DE VIVIENDAS EN ESPANA:
TASAS MEDIAS DE VARIACION ANUAL EN EL PERIODO INTERCENSAL

PERIODO ZONAS URBANAS ZONAS URBANAS Y RURALES
1887-1900 0,8 5,0
1900-1910 0,7 2,6
1910-1920 1,0 0,7
1920-1930 1,7 9,7
1930-1950 0,8 8,1
1950-1960 3,2 6,0
1960-1970 4,8 9,4

Fuente: Romero (2006) a partir de Tafunell (1989) y Prados (2003)

A principios del siglo XX se produjo un éxodo de trabajadores desde
zonas rurales a zonas urbanas, especialmente a capitales de provincia. A
pesar del aumento en la actividad constructora, la oferta no fue suficiente
para responder a las nuevas necesidades de alojamiento en las ciudades.
La construccion de viviendas alcanz6 su punto mas bajo en 1918 por el
impacto de la Primera Guerra Mundial, que dificulté la importacion de
materiales de construccion y esto hizo que se elevaran los costes y se
redujera la rentabilidad en el sector. En la década de los afios veinte tuvo
lugar una gran expansion industrial, intensificandose el proceso de
urbanizacion (Tafunell, 1989). Las tasas de crecimiento del mercado
residencial de esta época no serian superadas hasta los afios cincuenta.

Hay muy poca informacién sobre la evolucién del parque de
viviendas espafiol entre 1930 y 1950. Segun las investigaciones de Tafunell
(1986) y Prados (2003) las tasas de inversion residencial total, urbana y
rural, crecieron a ritmos iguales o ligeramente superiores a las del periodo
1910 a 1920%. Existe una gran controversia sobre el nimero total de
viviendas destruidas durante la Guerra Civil, no obstante en 1939 el

% Tafunell (1989)

% Con la ley de Casas Baratas aprobada durante la Dictadura de Primo de Rivera, la
Administracion adopta por primera vez un papel activo en la promocién de viviendas, pero la
formacion de cooperativas fracasara a pesar de los incentivos que se otorgan. Para Tafunell,
el motivo principal del escaso éxito entre la iniciativa privada es la falta de rentabilidad de
este tipo de inversiones. El mercado de compraventa de propiedades inmobiliarias no era lo
suficientemente amplio y dinamico para generar buenas expectativas.
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problema de la vivienda es uno de los mas graves que tuvo que afrontar el
Régimen franquista, caracterizandose la etapa autarquica por un elevado
intervensionismo a través de la vivienda publica y por la marginacién de la
iniciativa privada.

TABLA 2.6. EVOLUCION DEL PARQUE DE VIVIENDAS SEGUN CENSOS>? (1950-2001)

1950 1970 1981 1991 2001 2001/1950 | 2001/1991

Ne total 6.687.200 [ 10.655.800 | 14.726.700 | 17.220.400 | 20.823.369 | 211,4% 20,9%

Principal 6.327.800 | 8.504.300 | 10.430.900 | 11.736.400 | 14.270.656 | 125,5% 21,6%

No principal | 359.400 | 2.151.400 | 4.296.000 | 5.470.000 | 6.552.713 | 1.723,2% 19,8%

Secundarias | 177.900 795.700 1.899.800 | 2.923.600 | 3.323.127 | 1.768,0% 13,7%

D’ilsgt‘;gﬁ%%as 181.500 | 1.355.700 | 2.396.200 | 2.546.400 | 3.229.586 | 1.495,0% | 26,8%
Distribucion en%

Principal 94,6% 79,8% 70,8% 68,2% 68,5% -26,1% 0,3%
No principal | 5,4% 20,2% 29,2% 31,8% 31,5% 26,1% -0,3%
Secundarias | 2,7% 7,5% 12,9% 17,0% 16,0% 13,3% -1,0%

DESERITECES) s 12,7% 16,3% 14,8% 15,5% 11,2% 0,7%
y otro tipo

Fuente: INE, IEF, M° de Fomento

A partir de los afios cincuenta, la actividad constructora crecié
nuevamente a un fuerte ritmo por la interaccion de varios factores. En primer
lugar, por el intenso crecimiento en la formacion de hogares (el “marriage
boom”) que se inicié en esa época. En segundo lugar, por el nuevo éxodo
de poblacion trabajadora desde las zonas rurales hacia las zonas urbanas.
También por la atencién prioritaria que tanto la construccién como la compra
de vivienda nueva recibié de la dictadura de Franco. Las actuaciones en
materia de vivienda durante los sesenta y primeros afios de los setenta
toman dos direcciones: la creacion urgente de suelo®'y el apoyo directo a la
iniciativa privada con mecanismos de subvencion a la oferta.

Para finalizar esta perspectiva historica, cabe destacarse que las tres
ultimas décadas del siglo XX en Espafia muestran el perfil de tres ciclos de
vivienda® (véase grafico 2.12)

El primer boom fue el que culminé a principios de los setenta, con la
construccién de mas de 500.000 viviendas anuales, que vio su fin tras la

% Los censos ofrecen informacion del stock de viviendas que se mantienen, clasificadas por
el uso que los propietarios hacen de ellas (principal y no principal, ésta a su vez se subdivide
en secundarias, desocupadas y de otro tipo). Sin embargo, s6lo se dispone de esa
informacién con retraso y cada diez afios, por lo que Unicamente pueden extraerse algunas
consideraciones generales al respecto.

% Que permitira que se sienten las condiciones de planteamiento que se contemplan en la
Ley del Suelo de 1956 (De Teréan, 1982) y Parejo (1986).

3 véase Naredo (2004) y Artola (2006)



EL MERCADO DE LA VIVIENDA EN EsPANA 59

crisis del petroleo de 1973. La actividad econdmica en general, y la
constructiva en particular, entraron asi en un periodo de atonia que se
prolong6 practicamente hasta el nuevo ciclo alcista que se inicié con la
entrada de Espafia en Unién Europea (UE).

GRAFICO 2.12. PERFIL DE LOS TRES ULTIMOS CICLOS DE LA VIVIENDA EN ESPANA
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Fuente: Naredo (2004) a partir de M° de Fomento y antiguo Banco Hipotecario de Espafia

El repunte de la coyuntura econdmica observado en la segunda
mitad de los ochenta, y la entrada de capitales extranjeros dirigidos a la
compra de activos financieros e inmobiliarios, tras la incorporacién en la UE,
desataron un proceso de fuertes revalorizaciones patrimoniales,
interpretado en parte como un acercamiento a los precios mas elevados de
estos elementos a la UE. Esta expansion se vio favorecida a su vez por las
medidas de estimulo a la inversién y al consumo privado contempladas
principalmente en el Decreto Boyer (Real Decreto Ley 22/1985, sobre
medidas de Politica Econémica)®*y por la Ley de Activos Financieros de
1985 que favorecié la colocacion de dinero negro® en el mercado de la
vivienda. Durante esta segunda etapa se llegaron a construir mas de
300.000 viviendas anuales y los precios crecieron con mas intensidad que

% | as medidas aprobadas en el RD 22/1985 refuerzan el papel del sector de la construccion
en el conjunto de la economia, otorgando un papel fundamental en la creacion de empleo.
Como respuesta a ello, la expansion del sector vendrd protagonizada por la nueva
construccion (segun el Censo de Viviendas de 1991 durante los afios ochenta el nimero de
viviendas familiares aumenta en 2.433.816 unidades).

40 Capital en busca de refugio en valores seguros siempre que existan posibilidades de
escapar al control del fisco.
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en el primer boom. Esta tendencia alcista en los precios fue corregida en
parte por las sucesivas devaluaciones de la peseta y los ajustes originados,
tras los eventos de 1992, para corregir el creciente desequilibrio exterior de
la economia espafiola.

Asi, si se comparan los censos de 1981 y 1991, entre los que se
situ6 este segundo boom inmobiliario, se observa que el stock de viviendas
aumentd casi un 17% hasta alcanzar mas de 17 millones de unidades
(véase tabla 2.6). Lo méas destacable de este periodo fue el fuerte
incremento del parque de viviendas secundarias, que aumentd en un 54%
en relacion con el afio 1981, con un millon de unidades adicionales
construidas.

El tercer boom inmobiliario se inicia a finales de los afios noventa,
sorprendiendo por su intensidad y su duracién, ya que en 2006 todavia
continba. Este dltimo ciclo alcista se ha caracterizado por un fuerte
incremento tanto en los precios como en las cantidades. La construccién de
viviendas alcanza ahora niveles superiores incluso a los del auge anterior a
la primera crisis petrolifera del inicio de los setenta, superando las 700.000
viviendas anuales.

El censo de 2001 cifré el stock de viviendas en casi 21 millones en
ese afio (un 21% mas que en 1991), de las cuales algo mas de las dos
terceras partes (14 millones) correspondian a viviendas principales,
distribuyéndose el tercio restante, casi a partes iguales, entre viviendas
secundarias y viviendas desocupadas®.

La fuerte expansién de la inversién en viviendas en Espafia desde la
segunda mitad del siglo XX hasta nuestros dias ha tenido principalmente
dos efectos: ha reducido la insuficiente dotacion de viviendas que
tradicionalmente ha existido en Espafia desde principios del siglo XX y ha
permitido equiparar la dotacién de viviendas en términos de poblacién en
Espafia a la de otros paises europeos.

2.2.4.2. DINAMISMO RECIENTE POR TIPOLOGIAS

Como se muestra en la tabla 2.7, el afio 2005 de nuevo fue, como
todos los anteriores, un afio récord de construccién de viviendas, en el que
se ha prolongado un afio mas el ciclo expansivo. El Ministerio de Vivienda
ha estimado que se iniciaron del orden de 715.000 viviendas (incluyendo

4 Segun estimaciones del Ministerio de Vivienda el parque de viviendas a final de 2005 se
sittia en la cifra de 23.209.842 unidades, lo que supone una proporcion aproximada de una
vivienda por cada dos habitantes (EL PAIS 22/07/2006).
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libres y protegidas), dato que seria alin mayor si acudimos a las cifras del
indicador anticipado de 730.000 viviendas (787.000 si incluimos también las
ampliaciones y reformas) que ofrecen los visados de los Colegios Oficiales
de Aparejadores y Arquitectos Técnicos.

La iniciacién de 715.000 viviendas en 2005, supone un crecimiento
del 3,5% respecto al ejercicio anterior confirmandose asi la estabilizacion de
la actividad, aunque a unos niveles alin mas altos de los maximos del 2004.
Por tipos de viviendas se observa como sélo aumentaron en un 2,4% las
viviendas libres iniciadas, mientras que se comenzaron un 12,9% mas de
viviendas protegidas, la razén de esta divergencia se debe a la mayor
insensibilidad ciclica de estas ultimas.

TABLA 2.7. EVOLUCION DE LA VIVIENDA EN ESPANA

MILES DE VIVIENDAS % VARIACION
2001 2002 2003 2004 2005 | 04/03 05/04

INDICADORES DE INICIACION:

Viviendas Iniciadas 524 543 622 691 715 111 35
- Viv. Protegidas 49 44 72 70 79 -3,2 12,9
- Viv. Libres 475 499 550 621 636 12,9 2,4
Visados Colegiales de vivienda 562 575 690 740 787 7,2 6,3
- Visados de direccion de obra nueva | 503 524 636 687 730 8,0 6,2
- Visados de ampliacion y reforma 59 51 54 53 57 -1,9 7,5
INDICADORES DE FINALIZACION:

Viviendas Terminadas 505 520 506 565 637 11,6 12,7
- Viv. Libres 452 481 463 509 575 9,9 13

- Viv. Protegidas 53 39 44 56 62 26,4 10,7
Certificaciones fin de obra 366 417 459 496 525 8,1 57
Total Viviendas Transmitidas - - - 848 901 - 6,3
- Viviendas transmitidas nuevas - - - 295 336 - 14,0
- Viviendas transmitidas usadas - - - 553 565 - 2,2

Fuente: Ministerio de Vivienda para viviendas iniciadas, terminadas y transmitidas y Colegio
Oficial de Aparejadores y Arquitectos Técnicos para los visados y certificaciones final de obra

Las actuaciones de rehabilitacion en general suelen ser mas
estables que la obra nueva propiamente dicha. No obstante, un gran
namero de las reformas de vivienda usada se llevan a cabo sin requerir
visado facultativo ni licencia, con lo que el monto de los visados de
rehabilitacion suele corresponder con la denominada gran rehabilitacion o
actuaciones integrales en las que se modernizan los edificios, para
recuperar su funcionalidad técnica y econdémica, pero se conservan los
elementos estructurales (fachadas, portales, escaleras, etc.), aunque se
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sustituya normalmente en menor o mayor medida instalaciones,
carpinterias, distribuciones, solados, cubiertas, etc.

Las obras de rehabilitacion frecuentemente resultan mas onerosas
que las edificaciones de nueva planta. No obstante, la mayoria de las
actuaciones en rehabilitacion se deben a las normativas de inspeccion
técnica de edificios, a la proteccion del patrimonio histérico, a ordenanzas
municipales y a la necesidad econémica de mantener la edificabilidad de los
solares, que suele ser recortado por el planeamiento moderno. Sin
embargo, el deterioro de los inmuebles puede llegar a un nivel en el que el
diferencial de precios entre lo usado y lo rehabilitado es tal que compensa el
coste de la actuacioén de rehabilitacion y reforma.

Es de resefar que en algunas capitales, como por ejemplo Madrid y
Barcelona®, se esta manifestando un fenémeno singular por el que edificios
antes terciarios o industriales se estan transformando en viviendas tras
actuaciones de gran rehabilitacion. Este fendmeno se explica por el
encarecimiento relativo del precio de la vivienda en relacion al resto de
usos. Lo que no suele ser normalmente habitual, ya que se entiende que de
acuerdo a la teoria clasica de localizacion de la economia urbana, los usos
gue tienen mas capacidad de obtener rentas de los mejores espacios fisicos
y con mayor accesibilidad son los terciarios y oficinas, desplazando a las
viviendas de las ubicaciones céntricas mas demandadas, justo al revés del
proceso que se ha detectado en grandes urbes, donde las oficinas se
relocalizan en las coronas metropolitanas liberando espacio en el centro
para usos residenciales. Es posible que estos nuevos procesos sean los
gue expliquen el avance del 8% de los proyectos de viviendas en
rehabilitacién en 2005, que en nimero absoluto afectan a cerca de 46.000
viviendas, nivel que es el mas alto desde el afio 2001, y que hay que valorar
como elevado si se tiene en cuenta que tras un prolongado ciclo expansivo
como el actual, es cada vez mas dificil encontrar edificios vacantes a
transformar. No obstante, también es cierto que el aumento relativo de los
precios de la vivienda nueva actia como factor de estimulo de las
actuaciones de rehabilitacion integral.

El desarrollo del mercado de rehabilitacién y reforma en Espafa esta
en una posicion ciclica retrasada respecto a los del resto de Europa. Sin
embargo, esta tendencia previsiblemente se ir4 corrigiendo, ya que en
muchos municipios consolidados se estan implantando ordenanzas que
obligan a pasar inspecciones técnicas periddicas y subsanar las deficiencias
detectadas, lo que unido al progresivo envejecimiento del parque

42 \/éase Informe anual de la construccion 2005. SEOPAN.
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inmobiliario, gran parte del mismo construido en los afios 60 y 70,
evidentemente con menores exigencias de calidad que las actuales, permite
predecir que este submercado tiene un alto potencial de crecimiento.

A) EVOLUCION DE VIVIENDA UNIFAMILIAR/ EN BLOQUE/ REHABILITACION

La cifra agregada de viviendas iniciadas en el pasado ejercicio
engloba una tipologia muy diversa y heterogénea que es necesario detallar.

TABLA 2.8. LOS TIPOS DE VIVIENDA QUE SE CONSTRUYEN EN ESPARA (NUMERO Y EVOLUCION)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

NUMERO DE VIVIENDAS VISADAS (MILES):

Viv. unifamiliares  104,1 136,3 1585 1654 1449 1454 1834 186,7 1935
Viv. en bloque 2315 291,2 3543 3658 3543 3753 4483 4983 5349
Viv. rehabilitacion 21,0 22,7 29,7 45 46,5 42,9 44,6 42,5 45,9

VARIACION REAL SOBRE EL ANO ANTERIOR:

Viv. Unifamiliares - 30,9% 16,3% 4,4% -124% 03% 262% 18% 3,6%
Viv.en bloque - 258% 21,7% 3,2% -3,2% 59% 19,4% 11,2% 7,3%
Viv. rehabilitacion - 82% 309% 516% 35% -78% 40% -47% 8,0%

Fuente: Estadisticas del Col. Oficial de Aparejadores y A. Técnicos del M° de Fomento

La vivienda mas frecuente en Espafia sigue siendo la vivienda en
blogue, que supone el 69,1%(véase grafico 2.13) del total en 2005 y cuyo
dinamismo aumenté un 7,3%. Esta tiene la ventaja de que sus costes
unitarios de construccién son inferiores, a la vez que minimiza el coste de
repercusion de infraestructuras y suministros en los nuevos suelos,
circunstancias ambas que (a localizacibn comparable) la hacen mas
asequible. Por su parte, las viviendas unifamiliares suponen el 25% del total,
con un crecimiento del 3,6%, en una tendencia que la lleva progresivamente
a perder peso relativo, lo que se explica por el menor dinamismo constructor
de las zonas interiores y rurales donde se suele construir vivienda
unifamiliar, y por el hecho de que cuando la ordenanza correspondiente lo
permite, las viviendas en bloque posibilitan una menor superficie media,
mejorando en términos relativos, el valor final del metro cuadrado
construido. Por ultimo, estarian las actuaciones de rehabilitacion que
alcanzan el 5,9% del total y cuya progresién esta siendo creciente en los
ultimos afos, con una dinamica muy similar al de la obra nueva en bloque.
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GRAFICO 2.13 . EL REPARTO (%) DE LOS TIPOS DE OBRA EN LA VIVIENDA
[ [ [ [

2000 28,7 | 63,5

- | | | |
2001 26,6 | 54,9

1 | | | |
2002 25,8 | 56,6

1 | | | |
2003 27,1 | 56,3

1 | | | |
2004 25,7 | 68,5

1 | | | |
2005 25,0% | 69,1

| | | |
0% 20% 40% 60% 80% 100%

| O Viv. unifamiliares O Viv. en bloque O Viv.rehabilitacién

Fuente: COAAT

GRAFICO 2.14 . LA SUPERFICIE MEDIA (M%) DE LAS VIVIENDAS
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En el grafico 2.14 se observa la evolucién seguida por la superficie
de las viviendas. Como se puede apreciar, en 2005 continta la reduccion
progresiva de la superficie de viviendas en bloque que se inici6 en el
ejercicio 2000, situandose en el minimo de 99,6 m?. Esta evolucion es el
resultado, por un lado, de la reduccién del tamafio medio de los hogares,
qgue demandan viviendas cada vez mas pequefas, y, por otro lado, de la
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subida del precio de la vivienda que, en principio, reduce la superficie de la
vivienda méxima accesible.

Por su parte, la vivienda unifamiliar siguido una evolucion inversa,
aumentando su tamafio medio, situandose éste en el afio 2005 en 159,8 m?.
Esta progresién viene originada por el hecho de que su localizacion en las
coronas metropolitanas las hace mas asequibles en términos relativos.
Suelen ser adquiridas por las familias de mas tamafio y con mayores
necesidades de superficie. Dentro de las tipologias, resalta la adosada,
como la méas abundante®.

B) EVOLUCION DE LA VIVIENDA POR CC.AA.

El mercado de la vivienda no sigue un comportamiento homogéneo
en todas las CC.AA., por lo que es conveniente la realizacién de un analisis
pormenorizado de los distintos mercados territoriales dentro del pais. En
primer lugar, vamos a aproximarnos a la dindmica de inicio de viviendas
utilizando las estadisticas de visados colegiales para el afio 2005.

GRAFICO 2.15. DISTRIBUCION EN % DEL NUMERO DE VIVIENDAS VISADAS EN 2005 POR CC.AA.
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De este grafico se desprende que las CC.AA. donde se iniciaron
mayor numero de viviendas fueron la de Andalucia (20,7% del total),

3 Las diferencias de superficie entre viviendas en bloque y unifamiliares han de ser
matizadas, ya que estas Ultimas suelen incluir en el computo de la superficie las zonas de
garaje y trastero, mientras que en los bloques dichas zonas suelen llevar un tratamiento
diferenciado.
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seguidas de Cataluiia y Comunidad Valenciana (con un 15,1% y un 13,5%,
respectivamente). Como aspectos coincidentes de estas tres regiones
destacar: son CC.AA. con un litoral muy extenso y con una considerable
importancia del sector turistico

La creacion de empleo y el incremento de la poblacién de
inmigrantes sittan a la comunidad de Madrid en cuarta posicién (8,6%),
llegando a afectar a las zonas colindantes de Castilla — La Mancha, situada
en la quinta posicion con un 7,8%.

En el extremo opuesto se encontraria la zona norte que engloba a
las comunidades de La Rioja (0,9%), Navarra (1,1%), Cantabria (1,3%),
Asturias (2,1%), Pais Vasco (2,2%) y Aragbén (2,2%). Asi como las
comunidades de Extremadura (1,9%) y Baleares (2,1%).

TABLA 2.9. VIVIENDAS INICIADAS Y VISADAS POR CC.AA.

2001 2002 2003 2004 2005 VAR 05/01 VAR 05/04
Andalucia 116.628 116.368 147.624 147.468 162.896 40.9% 10,5%
Aragoén 12599  15.079 16.024 16.795  17.651 40,1% 5,1%
Asturias 13.531 12.798 14773 15974  16.292 20,4% 2,0%
Baleares 17.129 13.237 12.368  16.402 16.199 -5,4% -1,2%
Canarias 30.390 25.706 27.081 38.223 31.717 4,4% -17,0%
Cantabria 12.890 8.902 6.740 8.367 10.409 -19,2% 24,4%
Castillay Leén 29.393  29.958 36.914  46.290  45.238 53,9% -2,3%
Castilla-La Mancha  20.865  23.856  33.526  49.846  61.493 194,7% 23,4%
Catalufia 85.599 81786  96.493 104.661 118.630 38,6% 13,3%
Comun. Valenciana  79.422 84.940 105.989 104.142 106.516 34,1% 2,3%
Extremadura 10.106 10.891 11.275 12.860 15.245 50,9% 18,55
Galicia 26.644 29.602 36.164 36.773 41.859 57,1% 13,8%
Madrid 59.817 71.817 78.793 71.399 67.814 13,4% -5,0%
Murcia 20.340 24277 34312  36.051  41.873 105,9% 16,1%
Navarra 5.481 6.011 7.336 9.419 8.454 54,2% -10,2%
Pais Vasco 16.376 15.666 18.774  18.205 17.008 3,9% -6,6%
Rioja La 4.976 4.651 6.020 6.783 6.963 39,9% 2,7%
SUMA 561.186 575.545 690.206 739.658 786.257 40,1% 6,3%

Fuente: SEOPAN a partir de los datos del Colegio de Aparejadores y Arquitectos Técnicos
del M° de Fomento.

En cuanto a la evolucién del nUmero de viviendas, la Comunidad
Autonoma con mayor incremento respecto al afio anterior ha sido la de
Cantabria (24,4%), que continda la recuperacion. A continuacion se sitla
Castilla — La Mancha (23,4%), como resultado de la influencia antes
comentada ejercida por la comunidad de Madrid y por la mejora de
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infraestructuras tales como el tren AVE y las autovias. A continuacién se
posicionan Extremadura (18,5%) y Murcia (16,1%).

Por el contrario, en las comunidades donde se observa una mayor
contraccién en el periodo 2004/2005 son Canarias (-17,0%), Navarra
(-10,2%), Pais Vasco (-6,6%) y Madrid (-5%).

GRAFICO 2.16. VIVIENDAS VISADAS POR 1.000 HABITANTES EN 2005
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El andlisis del dinamismo regional se puede complementar con la
introduccion de indicadores relativos, como son las viviendas iniciadas en
relacion al nimero de habitantes o al stock ya existente de viviendas. En el
aflo 2005 en Espaia se iniciaron 18 viviendas por cada mil habitantes,
siendo las comunidades lideres Castilla-La Mancha (32), por Guadalajara y
Toledo, Murcia (31), La Rioja (23), Comunidad Valenciana (23), con
aumentos especialmente fuertes para Castellén y Alicante y Andalucia (21
por 100), que cuenta con Huelva y Almeria dos de las provincias con mas
dinamismo constructor de Espafia, que se afiaden al caso de Malaga. Como
se puede apreciar son las provincias del arco mediterraneo, con mayor
aumento de poblacién reciente 0 con mayor vocacion turistica, y por lo tanto
con un posible mayor atractivo para segunda residencia, las que lideran
este ratio. Por su parte, donde menos viviendas se estdn haciendo en
relacion a cada mil habitantes son, por un lado, los mercados consolidados
de Pais Vasco (8) y Madrid (11) y por el otro, Aragén (14) y Extremadura
(14) donde existe un menor dinamismo demografico.
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GRAFICO 2.17. RATIO DE VIVIENDAS VISADAS SOBRE STOCK (%, 2005)
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A pesar del maximo histérico de inicio de viviendas del 2005, las
nuevas viviendas sélo suponen el 3,4% del pargque total actual de mas de 23
millones, lo que explica la relativa rigidez de la oferta en el corto plazo. Las
regiones con un mayor aumento relativo del stock en el ejercicio son Murcia
(5,9%) y Castilla-La Mancha (5,5%), siendo las regiones con menos
dinamismo en este campo el Pais Vasco y Madrid, cuyo flujo de nuevas
viviendas en relacién al stock ya existente son respectivamente 1,8 y 2,5%.

C) EVOLUCION DE LA VIVIENDA SEGUN SU LOCALIZACION

Una nueva perspectiva para el andlisis de la vivienda en Espafia es
el estudio del dinamismo en funciébn de su localizacién distinguiendo:
Grandes ciudades, costa turistica y resto de viviendas. En el afio 2005,
continla la tendencia en descenso iniciado en el ejercicio anterior de
viviendas iniciadas en grandes ciudades, mientras que en la costa y el resto
de viviendas se ha desacelerado el crecimiento.

Estas diferencias pueden venir motivadas por las diferentes fases del
ciclo en que se encuentra la vivienda en cada uno de los mercados. En este
sentido, los altos niveles de precios consolidados en las grandes ciudades
han provocado un cierto retraimiento de la demanda que al final frena los
ritmos de inicio de nuevas promociones. En la costa, la construccion sigue
siendo mas dinamica, teniendo un doble destino: bien de inversion y bien de
uso, tanto para espafioles como para extranjeros; ademas, ha alcanzado
precios mas asequibles debido a la construccibn en municipios mas
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pequefios y menos explotados desde el punto de vista urbanistico. Por
ultimo, el auge en el resto de localizaciones se explica, por un lado, por la
expansion de las coronas metropolitanas, cada vez mas alejadas del centro
de ciudades pero con la accesibilidad de las mejoras de los sistemas de
transportes, con el evidente incentivo del diferencial favorable de precios.

TABLA 2.10. LA DISTRIBUCION DE VIVIENDAS INICIADAS EN ESPANA SEGUN SU LOCALIZACION:
GRANDES CIUDADES, COSTA TURISTICA Y RESTO

2000 2001 2002 2003 2004 2005

VISADOS DE INICIO DE VIVIENDAS:

Visados en grandes ciudades  58.060 59.958 62.748 64.814 50.461 39.572
Visados en costa turistica 333.231 312.857 310.517 377.832 399.012 417.240
Resto de viviendas 203.529 188.371 202.281 247.561 290.185 323.287

ESTRUCTURA PORCENTUAL:

Visados en grandes ciudades 9,8% 10,7% 10,9% 9,4% 6,8% 51%

Visados en costa turistica 56,0% 55,7% 54,0% 54,7% 53,9% 53,5%
Resto de viviendas 34,2% 33,6% 35,1% 35,9% 39,2% 41,4%
VARIACION SOBRE EL ANO ANTERIOR:

Visados en grandes ciudades - 3,3% 4,7% 3,3% -22,1% -21,6%
Visados en costa turistica - -6,1% -0,7% 21,7% 5,6% 4,6%

Resto de viviendas - -7,4% 7,4% 22,4% 17.2% 11,4%

Fuente: Informe Situacion Inmobiliaria del BBVA, Febrero de 2006

D) EVOLUCION DE LA VIVIENDA PROTEGIDA

Por ultimo, vamos a analizar la evolucion en la ultima década de la
vivienda protegida, entendiendo por tal un tipo de régimen publico de apoyo
a la vivienda, que se establece en el marco de los planes estatales de
vivienda y, en su caso, en los planes regionales de ayuda a la misma.

El desarrollo de la vivienda protegida es uno de los pilares en los que
se basa la actual politica de vivienda**. Asi, se han llevado a cabo una serie
de actuaciones en esta materia que se recogen en la modificacién del Plan
de Vivienda 2002-2005, que se realizé en julio de 2004 y en la aprobacion
en el afio siguiente del nuevo Plan Estatal de Vivienda 2005-2008 (BOE 13
de julio de 2005). Este ultimo ha sido dotado con un presupuesto de 6.822
millones de euros, duplicando de este modo el asignado para el plan
precedente. Entre sus objetivos se encuentra el de construir un promedio de
83.000 viviendas protegidas anualmente. Para hacer mas atractiva la
promocién de este tipo de viviendas, el plan ha incrementado el precio en

4 véase Llanos Matea (2006). Boletin Econdmico del Banco de Espafia, julio-agosto.
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un 3% adicional. Entre las novedades que incorpora el nuevo plan hay que
destacar, ademas de las medidas de fomento de alquiler para jévenes, la
creacion de pisos de precios concertados para rentas medias® y la
ampliacion, hasta 30 afios, del periodo durante el cual las viviendas
protegidas no se pueden desclasificar, si bien se permite su transmisién en
el mercado regulado a los 10 afios, bajo determinadas condiciones y a
través de registro publico o sistema similar establecido por la Comunidad
Autonoma, al tiempo que se intenta fomentar que ésta constituya derechos
de tanteo y retracto en la transmision de viviendas protegidas.

GRAFICO 2.18. EL CICLO DE VIVIENDA PROTEGIDA (1995-2005)
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Fuente: M° de la Vivienda

Las oscilaciones de la vivienda protegida son fruto de los diferentes
planes de vivienda y de sus niveles de cumplimiento a lo largo de la dltima
década’®(véase grafico 2.18).

En el 2005 se iniciaron 79.000 nuevas viviendas protegidas, cifra
mas elevada de los diez ultimos afios, representando el 11% del total de
viviendas iniciadas, si bien en términos relativos se ha producido un
descenso respecto al porcentaje que suponia en 1995 (22,4%), debido a
gue nos encontramos en un momento de expansion de la vivienda libre.

* para ingresos anuales medias entre 36.174 euros y 42.752 euros. Para este tipo de
vivienda no se pueden recibir ayudas directas y su precio es un 20% superior al del régimen
gﬁeneral. Asimismo, pueden ser viviendas para comprar o para alquilar.

Tras un breve paréntesis de actuaciones meramente anuales, a comienzos de los noventa
se reinicid la politica de planes plurianuales con el Plan 1992-1995, prorrogado con algunas
modificaciones para el periodo 1996-1999, siendo sustituido antes de su finalizacién por Plan
1998-2001,a continuacion se establecié el Plan 2002-2005 y, por ultimo, el vigente Plan
2005-2008.
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TABLA 2.11. LA VIVIENDA PROTEGIDA EN ESPARNA

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
LA VIVIENDA PROTEGIDA EN ESPANA (MILES):
Viv. iniciadas 67,8 62,9 64,9 56,5 57,7 45,9 48,7 44,0 71,7 69,7 79,0
Viv. terminadas 65,4 79,4 74,7 72,2 60,1 52,9 52,9 39,0 43,6 55,6 62,0

LA VIVIENDA PROTEGIDA EN ESPANA (% DEL TOTAL):
Viv. iniciadas 224% 21,9% 20,1% 139% 11,3% 8,6% 9,3% 8,1% 11,5%
Viv. terminadas 29,5% 29,0% 25,0% 242% 16,9% 12,7% 10,5% 7,5% 8,6%

10,1%
9,8%

11,1%
9,7%

Fuente: Ministerio de la Vivienda

2.3. INTEGRACION DEL MERCADO Y FORMACION DE PRECIOS

2.3.1. RELEVANCIA Y FUENTES DE ESTUDIO DEL PRECIO DE LA
VIVIENDA

El estudio de la evolucion de los precios en el mercado de la
vivienda es relevante por multiples motivos. En primer lugar, constituye el
punto final de una serie de eslabones que determinan la accesibilidad de la
poblacién al mercado inmobiliario (mediante una comparativa entre el
precio medio y la renta familiar disponible). De hecho, la razén fundamental
que explica la dificultad del acceso a la vivienda es su elevado precio®’.

En segundo lugar, la vivienda es un activo que, en comparacion con
otros bienes de primera necesidad, constituye el bien de primera necesidad
con precio mas elevado en nuestra sociedad vy, sin duda, el mas importante
en la cartera de las familias. Por tanto, el aumento del precio de la vivienda
supone un efecto rigueza que puede tener consecuencias importantes sobre
el equilibrio macroeconémico, ya que incrementos de la riqueza en teoria
daran lugar a aumentos del consumo de las familias y en la demanda
agregada.

En tercer lugar, el sector residencial presenta periodos de fuerte
expansién seguidos de afios de recesion mas acusada que cualquier otro
sector econdmico, puesto que el precio de la vivienda y el ciclo econémico
estan estrechamente relacionados. Por consiguiente, su evolucion también
tiene consecuencias sobre el mercado de trabajo agregado y los mercados
locales.

Asimismo, la inversién en vivienda no es equivalente a la inversién
en un activo sin riesgo alguno, pues la rentabilidad de esta inversion
también puede llegar a ser negativa o sustancialmente inferior a la generada
por otros activos. Existen multiples ejemplos que ilustran esta afirmacion: En

47 yvéase Garcia — Montalvo y Mas (2000) y Diaz et. Al. (2003)




72 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

el Reino Unido, durante el boom inmobiliario de comienzos de los setenta
(1970-1973) y el de finales de los ochenta (1986-1989) los precios
experimentaron tasas de crecimiento anuales que, en algunos casos,
superaron el 20%, estas expansiones fueron seguidas de contracciones en
las que el precio de la vivienda cay6 en torno al 40% entre 1973 y 1977,
mientras que entre 1989 y 1992 la caida fue cercana al 30%; en Estados
Unidos el precio de la vivienda nueva aumentd durante los afios setenta en
un 30%, mientras que en la recesion de principios de los noventa los precios
de la costa oeste de EE.UU. llegaron a desplomarse en un 40%; otros casos
mas recientes son los de Japon y Hong Kong, 0 en nuestro entorno europeo
mas proximo se puede indicar a Alemania, Austria o Portugal.

Evidentemente, cabe sefialar la existencia de mercados locales que
da lugar a diferencias geograficas importantes en los niveles y evolucién de
los precios de la vivienda. En Espafia, por ejemplo, existen considerables
diferencias entre las distintas Comunidades Autébnomas, nucleos urbanos vy,
por supuesto, dentro de éstos.

El objetivo de este epigrafe es observar la dinamica seguida por los
precios tras combinar los distintos factores determinantes de la demanda y
la oferta analizados en anteriores apartados.

La comparacion del precio de la vivienda con el de otros bienes de
primera necesidad constituye una ardua tarea. El precio de la vivienda, al
igual que su coste, presenta una gran heterogeneidad. El precio varia en
funcién de la localizacién, tamafio, tipo de vivienda (unifamiliares, blogues,
etc.), calidad de la construccién, etc. Ademas, las caracteristicas de las
viviendas existentes varian también con el tiempo*®. Consecuentemente, la
simple evolucién del precio medio de las viviendas compradas y vendidas
en cada periodo puede que no sea el indicador mas adecuado para
observar la evolucién. Las series estadisticas disponibles recurren, en la
mayor parte de los casos, a corregir los factores diferenciales mas obvios,
como es el tamafio, utilizando la medicion del precio medio del metro
cuadrado”®, o bien, del precio medio de las viviendas de un determinado
tamafno.

También habria de tenerse en cuenta la composicion del agregado
de vivienda que se utiliza como representativo del total del parque, es decir,
el precio del metro cuadrado obtenido como resultante dependera del

“8 véase Bover y Velilla (2001)
49 Aunque esta correccion seria sélo parcialmente valida teniendo en cuenta que la relacion
entre superficie de la vivienda y precio no es lineal.
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namero de viviendas nuevas y usadas, asi como de si en la muestra se
incluyen viviendas libres y protegidas.

Las principales fuentes de informacion para el andlisis de la
evolucion de los precios de la vivienda son:

1) Las sociedades de tasacion. Los precios recogidos por estas
sociedades se refieren a tasaciones de inmuebles con fines de concesion
de préstamos, asesoria de compraventa, reparto de herencias y valoracion
de los activos de empresas. Los datos que se manejan se refieren a las
tasaciones con cargo a sus clientes, no son el resultado de un estudio de
mercado. Entre las sociedades mas importantes de este tipo destacan
TINSA y Sociedad de Tasacion.

2) Tecnigrama. Se trata de una empresa que realiza estudios de
mercado sobre el sector inmobiliario basandose en datos obtenidos
mediante muestreo y entrevistas. El trabajo lo realizan entrevistadores que
simulan ser compradores potenciales (metodologia de pseudo-compra).
Unicamente se recogen datos de grandes ciudades espafiolas (en Madrid
desde 1976, para el resto de ciudades la serie comienza a finales de los
80).

3) Ministerio de Vivienda. Recogen los datos suministrados por
varias sociedades de tasacion, aproximandose la muestra en la actualidad
al millén de viviendas. Hasta el afio 2003 al Ministerio de Fomento manejo
una serie cuyo afio base era 1987 para construir un IPV ponderando la
poblacién de cada municipio, provincia y comunidad autébnoma, mientras
que a partir de esa fecha el Ministerio de Vivienda obtiene la cifra en cada
una de las areas geograficas de referencia sobre la base del nimero de
viviendas censadas, por lo que el afio base cambié a 2001 (fecha del ultimo
censo). En el afio 2005, el Ministerio de la Vivienda de nuevo cambio el
método de calculo y la base, incluyendo un mayor nimero de operaciones y
eliminando del célculo las viviendas con valores superiores a 1.050.000
euros.

4) Colegio de Registradores de la Propiedad. Posee los precios de
compraventa declarados en documento publico inscrito en el Registro de la
Propiedad (precios escriturados). Estos precios suelen resultar bastante
inferiores a los publicados por el Ministerio de Vivienda (en torno al 10% de
media nacional, acrecentdndose significativamente en las comunidades de
Murcia, Andalucia y la Valenciana) fundamentalmente debido a la practica
de escriturar por debajo del precio pagado en la transaccién (que tampoco
coincide con el de tasacion) por motivos fiscales, ya que el valor que consta
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en el Registro se corresponde con el declarado y empleado para el calculo
de impuestos.

2.3.2. DESCRIPCION DE LA EVOLUCION DE LOS PRECIOS

Desde el ultimo tercio de la década de los afios noventa
aproximadamente han tenido lugar intensas elevaciones de los precios de
la vivienda en la mayor parte de los paises desarrollados. Se puede
situar el comienzo del proceso de auge en Espafia en el afio 1997 vy, ante
la fuerza del mercado de la vivienda en el primer semestre de 2006, no
puede darse aun por terminado en este ejercicio, aunque muchos autores
afirman que comienza a haber claros sintomas de desaceleracion por
alargamiento de los plazos de venta y/o disminucién del namero de
transacciones. EI aumento del precio del metro cuadrado fue del 167% en
términos nominales durante el periodo 1997-2006 -segun datos de la
Sociedad de Tasacion-, mientras que en términos reales supera el 100%. El
crecimiento de los alquileres ha ascendido al 42,2% en el mismo periodo de
tiempo (4% de media anual).

El proceso de aumento de los precios de las viviendas
después de 1997 en Espafia ha sido continuado y uniforme. EI afio
de mayor elevacion de los precios fue 2003, con el 18,5%,
sucediendo después una etapa de desaceleracion que ha llevado a un
aumento del 12,8% en 2005y del 10,4% en el primer semestre de 2006
de acuerdo con los datos publicados por el INE.

Este proceso contrasta con la evolucion mostrada en el periodo
comprendido entre 1992 y 1997, durante el cual se produce una caida
media anual en términos reales del 3,6%, situdndose a lo largo de toda esta
fase el indice de precios de la vivienda por debajo del indice General de
Precios. Dicha evolucion tuvo su inicio a finales de 1991, coincidiendo con el
principio de la crisis econdmica de los noventa, el precio de la vivienda
experimentdé en un afilo una estrepitosa caida (véase grafico 2.19), que
progresivamente fue corrigiéndose hasta recuperar en el ultimo tercio de los
noventa tasas de crecimiento superiores al indice General de Precios.

* Rodriguez Lépez (2006)
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GRAFICO 2.19. INDICE DE PRECIOS DE VIVIENDA. VARIACIONES MEDIAS ANUALES 1988-2006.
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Fuente: M° de Vivienda, M° de Fomento y Banco de Espafia

(*) Estimacion con datos hasta marzo para el IPC y hasta el trimestre 1° para el indice de
precios de vivienda

El aumento de los precios de la vivienda ha sido sostenido,
estable y relativamente uniforme en el presente auge, frente a los
incrementos mas variables y menos prolongados del anterior periodo de
auge 1985-1991 (en el que los cambios fluctuaban en mayor medida,
alternando incrementos trimestrales superiores al 4% con otros ligeramente
por encima del 1%)>".

GRAFICO 2.20. EVOLUCION DEL VALOR MEDIO €/ M (NOMINAL Y REAL). PERIODO 1988-2006.
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Fuente: Sociedad de Tasaciéon S.A.

2.3.2.1. COMPARATIVA POR CC. AA.

Con respecto a la variacién de los precios de la vivienda por
comunidades auténomas (véase tabla 2.12), las mayores variaciones de los
ultimos diez afios (%Var. 1996-2006) han sido experimentadas por Baleares
y Aragon (ambas superiores al 200%), asi como por las comunidades de
Andalucia, Navarra, Comunidad Valenciana, Castilla-La Mancha y Catalufia,

1 AFI-ASPRIMA 2003.



76 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

todas ellas han seguido crecimientos superiores a la media nacional cifrada
en 167%. Por el contrario, los incrementos mas modestos tuvieron lugar en
la cornisa cantabrica (Asturias, Galicia y Cantabria) y en Castilla y Ledn,
donde se dieron incrementos inferiores al 140%.

Si observamos las variaciones habidas en los ultimos 12 meses
(junio 2005-junio 2006), frente a un aumento global de los precios en
Espafia del 11,9%, son la Comunidad Valenciana (18,5%), Andalucia,
Castilla-La Mancha, Murcia y Galicia las comunidades que han sufrido
mayores incrementos (superiores al 15%), mientras que, por otro lado, se
sitan Asturias, Madrid, Pais Vasco y Navarra con variaciones positivas
inferiores al 10%.

TABLA 2.12 . PRECIO DEL M DE LA VIVIENDA POR CC.AA.

Dic-1995 JuN-2006 VAR 1996-2006 VAR 2005-2006

Andalucia 691 2057 197.68 15.8
Aragon 802 2514 213.47 14.4
Asturias 942 1880 99.58 7.7
Baleares 705 2237 217.30 13.6
Canarias 740 1801 143.38 11.7
Cantabria 969 2308 138.18 12.7
Castillay Ledn 849 2037 139.93 13.4
Castilla-La Mancha 670 1848 175.82 15.8
Catalufia 1363 3698 171.31 13

Com.Valenciana 695 1971 183.60 18.5
Extremadura 607 1460 140.53 15

Galicia 774 1627 110.21 15.7
Madrid 1436 3788 163.79 7.9
Murcia 658 1610 144.68 15.8
Navarra 824 2444 196.60 9.6
Pais Vasco 1218 3209 163.46 9.2
Rioja, La 751 1936 157.79 13.9
TOTAL ESPANA 1002 2675 166.97 11.9

Fuente: Sociedad de Tasacion (Las datos hacen referencia a viviendas libres
y a capitales de provincia)

En el gréfico 2.21 pueden apreciarse ordenadamente las distintas
comunidades autonomas en funcién del precio del metro cuadrado. Las
comunidades con un precio superior al de la media espafiola (situada en
2.675 €/m?) son Madrid (3.788€/m?), Catalufia (3.698 €/m?) y Pais Vasco
(3.209 €/m?). En el otro extremo, nos encontramos con las regiones de
Extremadura (1.460 €/m?), Murcia (1.610 €/m?y Galicia (1.627 €/m?), con
cifras inferiores a 1.650 euros el metro cuadrado.
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GRAFIC02.21 .PRECIO MEDIO NOMINAL DEL METRO CUADRADO DE LAS VIVIENDAS POR CC.AA.
(EN €, JuNio DE 2006)
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Fuente: Sociedad de Tasacién S.A.

Por ultimo, en cuanto al comportamiento de los precios de la vivienda
atendiendo a su antigiedad, el Ministerio de Vivienda distingue dos
segmentos: viviendas de hasta dos afios de antigiiedad y viviendas de méas
de dos afios de antigiiedad. En la grafica 2.22 puede seguirse la evolucion
de ambos grupos en la ultima década. A partir del afio 2002 se observa la
aproximacioén de las dos gréaficas representativas hasta llegar practicamente
a la superposicion actual. Este hecho puede ser debido a varios motivos. En
primer lugar, a que la proporcion de viviendas nuevas ha crecido
enormemente en lo que llevamos de siglo y, pasados dos afios desde su
construccion, pasan a formar parte del otro segmento de viviendas (de mas
de dos afios de antigledad) con lo cual hacen aumentar el precio de este
altimo grupo al estar constituido en una mayor proporcién por viviendas
relativamente recientes. En segundo lugar, cabe sefialar que la cuantia
mayor de viviendas de nueva construccion se localiza en la periferia de los
nucleos urbanos, donde el precio es inferior.

GRAFICO 2.22. EVOLUCION DEL [NDICE DE PRECIOS DE VIVIENDA LIBRE
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2.3.2.2. COMPARATIVA INTERNACIONAL

Los precios de la vivienda en la zona del euro han mostrado, en
promedio, un relativo dinamismo en los ultimos afios (véase gréficos 2.23.A
y 2.23.B), situandose en incrementos anuales estimados en torno al 7% en
el periodo 2001-2005 (5% en términos reales tras ser deflactado por el
IAPC)*%. Sin embargo, el pronunciado ascenso general oculta una
considerable diversidad entre los distintos paises. Este dinamismo reciente
refleja, en gran medida, la pujanza de los mercados de la vivienda en
Espafia, Francia, Irlanda e Italia, mientras que en Alemania los precios de
los inmuebles residenciales han experimentado un ligero descenso. Por su
parte, Paises Bajos, Portugal y Finlandia parecen mantener una tendencia
bastante mas moderada que los anteriores.

No obstante, desde una perspectiva histérica las tasas reales de
crecimiento de los precios de la vivienda registradas recientemente no son
excesivas en comparacion con las tasas observadas en anteriores ciclos
alcistas del mercado de la vivienda, mas concretamente, en términos reales,
el reciente aumento de los precios de los inmuebles en torno al 5% es
menos acusado que el alcanzado en el boom de finales de los ochenta y
comienzos de los noventa (alrededor del 8%). Ademas, el incremento por
las tasas de variacion interanual de los precios de los inmuebles
residenciales desde mediados de los afios noventa ha sido mucho mas
gradual que el observado en la segunda mitad de los afios ochenta.

GRAFICO 2.23.A. EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE LOS INMUEBLES RESIDENCIALES EN LOS PAISES DE
LA ZONA EURO.
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Fuente: Datos nacionales y célculos del BCE

(*) Estimacion en base a datos del primer semestre de 2005.

Los datos de Bélgica y Francia corresponden a viviendas construidas

Los datos de Irlanda, Espafia, Italia y Finlandia corresponden a todas las viviendas

%2 Informe BCE, Febrero 2006.
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GRAFICO 2.23.B. EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE LOS INMUEBLES RESIDENCIALES EN LOS PAISES DE
LA ZONA EURO.
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Fuente: Datos nacionales y célculos del BCE

Los datos de Paises Bajos corresponden a viviendas construidas

Los datos de Alemania, Grecia, Austria y Portugal corresponden a todas las viviendas.
Los datos de Luxemburgo corresponden a casas

En Austria hasta 2000, s6lo incluye Viena

Estos periodos de fuerte crecimiento de los precios tienden a ir
seguidos de periodos de correccion como ya se ha sefialado. En el caso del
boom de la segunda mitad de los ochenta, dicha correccién fue
particularmente importante en Finlandia, en donde los precios cayeron en
un 47% en términos reales (38% nominal) entre 1989 y 1993. En Espafia la
correccion en términos nominales fue practicamente nula, siendo del 17%
en términos reales, pero a lo largo de un periodo de cinco afios (1992-
1997), en el que los precios de la vivienda crecieron sistematicamente por
debajo de la inflaciébn. Otros paises en los que el ajuste de precios en
términos reales fue importante son el Reino Unido, Suecia y Austria, con
cafdas de precios reales en torno al 20-25%°.

Por otro lado, cabe destacar que la evolucion de los precios reales
de la vivienda sigue, en general, una tendencia creciente a largo plazo. No
obstante, mientras en algunos paises esta tendencia alcista es muy clara
(por ejemplo, Holanda, Luxemburgo, Irlanda o Reino Unido), en otros es
nula o apenas perceptible (por ejemplo, Alemania, Austria o Suecia).
Espafa se situaria entre los paises con mayor crecimiento, con una tasa
media anual en términos reales en el periodo 1976-2002 del 2,9%, frente
a, por ejemplo, una media anual de crecimiento real a largo plazo del 0,2%
en Suecia y del 3,1% en el Reino Unido y 3,8% en Irlanda. Alemania es el
Unico pais con una tasa de crecimiento real negativa a largo plazo, aunque
existen ciertas dudas con la fiabilidad de dichos datos.

%3 yvéase Martinez y Maza (2003) y Garcia-Montalvo y Mas (2000)
% Desde 1987 a 2003, de acuerdo con los datos del M° de Fomento. el crecimiento real
medio anual ha sido del 4,9% en Espafia.
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3. METODOS TECNICOS DE VALORACION INMOBILIARIA

El centrarnos en este capitulo en el estudio de la metodologia de
valoracion catastral y la recogida en la normativa hipotecaria tiene su
fundamento en que se trata de las dos mas importantes normativas de
valoracién inmobiliaria publicadas en el BOE' y, ademas, la legislacion del
Suelo hace referencia a ambas.

Ambas normativas presentan diferencias que radican principalmente
en los distintos objetivos perseguidos: valoracion masiva, en el caso de la
normativa catastral, y valoracion individualizada o tasacién en el caso de la
normativa hipotecaria®.

3.1. METODOS EN LOS QUE SE SUSTENTAN LAS NORMATIVAS DE
VALORACION CATASTRAL Y DE TASACION HIPOTECARIA

Los cuatro métodos principales de valoracién inmobiliaria son:
comparacion segun el mercado, calculo del coste, calculo del valor del suelo
como residuo y capitalizacién de rendimientos. A través de estos métodos
se trata de estimar el valor objetivo del bien urbano, teniendo en cuenta las
caracteristicas generales de su entorno y las particularidades del inmueble.

En los siguientes subapartados se tratan de manera sucinta estos
métodos. Si se desea una explicacion detallada de los mismos puede
consultarse un manual de valoracién inmobiliaria, por ejemplo, el de
Ferrando Corell (2005) o el de Medina Davila-Ponce de Ledn (2004).

3.1.1. METODO DE COMPARACION SEGUN EL MERCADO

El método de comparacion —también denominado método sintético,
por utilizar fundamentos de valor de bienes inmuebles obtenidos en sintesis-
permite alcanzar el conocimiento de dicho valor mediante su comparacion
con otros de caracteristicas similares de los que se tiene conocimiento de su
venta y las circunstancias en las que la misma tiene lugar.

Por tanto, este método permite determinar el valor de un bien
inmueble, partiendo de la base del valor estimado correcto segun la
situacion de mercado®, es decir, parte de unos precios conocidos, que se

! Otras valoraciones administrativas regladas, ademas de la hipotecaria y la catastral, son las
viviendas de proteccion oficial, las urbanisticas y las valoraciones a efectos fiscales.

2 pAguado Fernandez (2004)

® Para aquellos inmuebles que dificilmente salen al mercado tendra que intervenir el tasador,
que realizara los ajustes que estime convenientes en funcién de su criterio y experiencia.
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ajustan a posteriori a las caracteristicas especificas del inmueble objeto de
valoracion.

La Orden ECO/805/2003, de 27 de Marzo, sobre normas de
valoracién de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas
finalidades financieras sefala en su articulo 21 los requisitos para utilizacion
de este método, y en su articulo 22 preceptua, con respecto al
procedimiento de calculo del valor por comparacion, que para encontrar el
valor del bien inmueble, deberan establecerse las cualidades del bien
inmueble tasado que influyan en su valor.

Una posible estructuracion de los pasos a llevar a cabo para la
implementacion de este procedimiento serian los siguientes:

- Estudio de mercado, que sirva de base de datos con el que
comparar el inmueble a valorar.

- Estudio y depuracién de la muestra recogida.

- Andlisis de la muestra atendiendo primordialmente a las variables
explicativas del valor.

- Ajuste de valores u homogeneizacién de la muestra.

- Obtencion de la unidad comparable mediante la aplicacion de
modelos matematicos y/o econométricos.

Existen algunos factores que pudieran restar aplicabilidad a este
procedimiento, entre ellos se pueden destacar los siguientes*:

- El mercado podria no presentar suficiente casuistica como para
servir de base fiable, sin excesiva dispersion, para la
comparacion con el inmueble a valorar.

- En ocasiones las implicaciones fiscales pueden dar lugar a
transacciones con escasa transparencia.

- Es posible que se den condicionantes en el mercado que impidan
la libre transaccion entre las partes que intervienen en la compra-
venta, por esta razon la microeconomia transaccional puede no
ser extrapolable a otro inmueble con caracteristicas semejantes.

3.1.2. METODO DEL COSTE

El objetivo de este método es estimar el coste en que se incurriria en
la reproduccién o reemplazamiento — con materiales y precios actuales- de

* Ferrando Corell (2005)
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la estructura edificada de un inmueble que tuviera una utilidad igual al que
se desea valorar, detrayendo el coste actual de las depreciaciones
experimentadas por el edificio en funcidon de su antigiedad, estado de
conservacion u obsolescencia. El coste de reemplazamiento corregido por
la depreciacion se denomina coste de reposicion.

Todo ello nos lleva a considerar que se trata de un método de
valoracién de la construccién del inmueble, considerada ésta de forma
independiente de su localizacién.

Parte de Ila base del procedimiento de valoracion aditivo,
considerado en el capitulo introductorio, segun el cual el valor del inmueble
es la suma del suelo y de la construccion. Este método sera mas apropiado
cuanto mas reciente sea el edificio, ya que en este caso sera mas facil
evaluar los costes de construcciéon y mas probable que el suelo responda a
su mejor y mas intensivo uso posible. Sin embargo, su utilizacion es poco
aconsejable en edificios viejos y, en general, en aquéllos que se vean
afectados por una depreciacion que incida en el valor global del inmueble,
dado que en ese caso no sera adecuado el método aditivo, siendo mas
aconsejable la valoracion global del inmueble®.

3.1.3. METODO RESIDUAL DE VALORACION DEL SUELO

El método residual calcula el valor del suelo detrayendo del valor de
mercado del inmueble —ingresos obtenidos por la venta del bien inmueble-
el conjunto de costes relativos a la edificacion — que incluye los gastos y
beneficios relativos a la construccion y la promocién, donde se entiende
también incluidos los gastos de comercializacion-, asi pues en forma de
residuo se obtiene el valor del terreno. A través de este método se estima el
valor de la localizacidon, es decir, la parte del valor global del inmueble
atribuible a su ubicacion especifica.

La metodologia puede realizarse de dos modos: estatico vy
dinamico®. El primero de ellos — estatico- parte de una situacién del mercado
actual permanente en el tiempo, es decir, no intervienen las alteraciones de
los valores a lo largo del tiempo. Por el contrario, el dinAmico alcanza el
valor buscado, haciendo intervenir la alteracion de los valores a lo largo del
tiempo, pues entiende que es la situacion que se produce en la realidad, en
ejercicio de labor empresarial y un libre mercado. Esta segunda alternativa

® Cano Guervos (1999)

® Véase Ferrando Corell (2005) y Orden EC0O/805/2003, de 27 de Marzo, sobre normas de
valoraciéon de bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas finalidades
financieras.
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exigira un conocimiento mas profundo de la labor empresarial que la
primera.

El método residual sélo se podra aplicar mediante procedimiento
estatico, a los solares e inmuebles en rehabilitacién en los que se pueda
comenzar la edificacién o rehabilitacion en un plazo no superior a un afo,
asi como a solares edificados. Por su parte, el método residual podra
aplicarse mediante el procedimiento dinamico a los siguientes inmuebles:

a) Terrenos urbanos o urbanizables, estén o no edificados.

b) Edificios en proyecto, construccion o rehabilitacion, incluso en el
caso de que las obras estén paralizadas.

Asi pues, la utilizacion del método residual implica la obtencion de
informacién sobre los siguientes puntos:

- Existencia de informacion suficiente sobre costes de
construccion, gastos necesarios de promocion, financieros, en su caso, y de
comercializacion, que permitan estimar los costes y gastos normales para
un promotor de tipo medio y para una promocion similar a la que se va a
valorar.

- Obtencion de informacion de mercado que permita calcular los
precios de venta mas probables.

- Existencia de informacion suficiente sobre los rendimientos de
promociones semejantes.

Ahora bien, para poder aplicar el método residual por el
procedimiento dinamico sera necesario, ademas de los tres requisitos
anteriores, el conocimiento de los plazos de tiempo que ocupa la
construccion o rehabilitacion, asi como la comercializacion del inmueble de
un promotor medio y, en su caso, de gestion urbanistica y ejecucién de la
urbanizacion.

No obstante, el método del valor residual del suelo no es
aconsejable para el calculo del valor del suelo de viviendas unifamiliares
aisladas, dado que en este caso no se persigue tanto el aprovechamiento
edificatorio como otros factores externos tales como la calidad ambiental, el
entorno social, espacios abiertos y de esparcimiento, etc.’

" Ferrando Corell (2005)
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3.1.4. METODO DE CAPITALIZACION DE RENDIMIENTOS
Se basa eminentemente en transformar una renta neta en capital.
Se utiliza en el mercado de alquiler y en el mercado rustico.

Su formulacién puede resultar tan simple como la que se expone a
continuacion:

V, =

\

R
[

Donde:
V, = Valor en venta
R = Renta neta

i = Interés del capital

3.2. VALORACION CATASTRAL DE INMUEBLES DE NATURALEZA
URBANA

3.2.1. EL CATASTRO: EVOLUCION, CONCEPTO Y OBJETO

Dentro del ambito de las valoraciones administrativas, la valoracion
catastral ha alcanzado un grado de desarrollo notable, puesto que al actuar
sobre ella permanentemente se ha logrado perfeccionar su aplicacion.

La historia moderna® del Catastro se inicia en el reinado de Felipe V
con la introduccion de los primeros sistemas de contribucién directa en la
Corona de Aragén después de la Guerra de Sucesion, a partir del afio 1714,
en la que se implanta el sistema de la “Unica” contribucién. En la Corona de
Castilla el precedente mas remoto del actual Catastro es el denominado
Catastro de Ensenada, de mediados de siglo XVIII, que fue ensayo
fracasado. Evidentemente, estos primeros catastros difieren notablemente
del catastro actual, tanto en sus caracteristicas como en su confeccion.

La palabra Catastro proviene etimolégicamente, segun criterio
coincidente de diversos analistas®, de los vocablos latinos capita o
capitastra, que quiere decir cabida y capitastrum o impuesto por cabeza,
recogiendo asi un doble significado: de una parte, supone una medicién o
cuantificacion del bien y, de otra, rentas pagadas a la Hacienda. Puyal Sanz
lo define diciendo que constituye una estadistica o inventario de toda la

& Puyal Sanz (2004)
® Ferrando Corell (2005)
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rigueza inmueble (tierras, edificios, etc.) de un territorio previamente
determinado. Por su parte, la Ley del Catastro Parcelario de 1906 lo
sefalaba como “enumeracién y descripcion literal y grafica de los predios
rusticos y forestales, pertenencias mineras, solares, edificios, salinas, etc.,
con expresion de superficies, situacién, linderos, cultivos o
aprovechamientos, calidades, valores, beneficios y demas circunstancias
que den a conocer la propiedad territorial y la definan en sus diferentes usos

y aplicaciones”°.

La constitucion de dicho inventario puede obedecer a multiples
finalidades, entre las que pueden destacarse las siguientes:

- Fiscal, es decir, conocer la riqueza inmobiliaria con objeto de
someterla a tributacion™’.

- Como sistema de informacion territorial, con el fin de dar a conocer
la propiedad territorial y estimar el potencial econémico del territorio
para enfocar la distribuciéon de los recursos, las dotaciones de
servicios, las inversiones en infraestructuras, etc.

- Juridica, como descripcién de los inmuebles para servir de soporte al
trafico juridico inmobiliario y al Registro de la Propiedad.

Segun afirma Segura i Mas, es frecuente que aquellos catastros
elaborados principalmente atendiendo a motivaciones de caracter tributario
sean los mas imprecisos y los que ostenten un mayor grado de ocultacion.
Por el contrario, los catastros que no responden a motivaciones
exclusivamente fiscales tienden a ganar en detalle, precision y fiabilidad. De
la misma forma se pretende precisar cada vez mas la titularidad.

Histéricamente se han diferenciado dos grandes sistemas catastrales
en Europa: el modelo latino y el modelo germanico.

El modelo latino responde en sus comienzos a una finalidad
exclusivamente fiscal, basado en las declaraciones de los titulares
catastrales. Independiente del Registro de la Propiedad, la titularidad de la
misma adquiere en el Catastro un caracter secundario frente al impuesto, de
tal manera que no mantiene una correlacion con el Registro de la

1% Articulo 2 de la Ley de 23 de marzo de 1906

" En Espafa hoy en dia se reconoce el valor catastral como aquél que nace para aportar
datos precisos a la Administracién publica y de esta forma ésta pueda poner en practica
determinados tributos, bien directamente como el Impuesto sobre Bienes Inmuebles (antigua
Contribucion Territorial), o bien subsidiariamente, a falta de conocimiento del valor de
mercado (como es el caso del Impuesto del Incremento de Valor de los Terrenos, Impuesto
sobre el Patrimonio e Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas).
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Propiedad, ni figurar en el Catastro tiene necesariamente una
correspondencia juridica respecto a la titularidad de la propiedad.

En cambio, el modelo germanico responde a una motivacién
administrativa, de forma que, conociendo el Estado, la riqueza que denote la
capacidad econdomica, pueda distribuir las infraestructuras, servicios, etc.,
de una manera adecuada. Los Catastros germanicos, mas perfectos en la
toma de sus datos, actuaban en conexién con el Registro de la Propiedad,
exigiendo para la inclusion del bien en el mismo, el previo deslinde y
amojonamiento de todas las parcelas.

Los paises mediterraneos adoptaron el sistema francés de Catastro
fiscal, por lo que ni precisaban deslinde previo, ni conexién con los
Registros de la propiedad. Este modelo de Catastro se rige por
determinaciones emanadas de la Hacienda publica.

La reforma fiscal de Alejandro Mon, en 1845, con los Amillaramientos
o reparto de cargas de contribucion entre los vecinos de un pueblo, se
termind por imponer la tributacion directa, dandose un paso decisivo para la
implantacién de un sistema catastral y un acercamiento a la direccion que
llevaban otros paises europeos. Todo ello se explicit6 en la Ley de
Presupuestos de 23 de mayo de 1845 y, aunque con algunas lagunas, esta
reforma supuso el avance definitivo hacia el establecimiento del Catastro en
toda Espafia. Este sistema tuvo vigencia en la segunda mitad del siglo XIX y
con el mismo se intenta una primera aproximacion al conocimiento de la
produccion y la renta que generan los bienes inmuebles, con el objeto de
calcular el liquido imponible que constituye la unidad de aplicacion del
sistema contributivo.

Ante la ocultacion de bienes y el fraude generalizado, se traté de
diferenciar la riqueza rustica y la urbana, asi pues en 1893 se crean los
Registros Fiscales de Edificios y Solares. Por su parte, la Ley del Catastro
Parcelario, de 23 de marzo de 1906, supuso un hito importante en la
formacion de un sistema catastral avanzado, con la utilizacién de planos
topograficos al efecto, posibilitando el aporte grafico y a escala de cada
municipio y su parcelario, evitando ademas que los Ayuntamientos y, con
ellos, los grandes propietarios pudieran intervenir en la confeccion del
mismo. No obstante, la insuficiencia de medios técnicos en aquella época
impidi6 mantener los datos con un indice de actualizacién razonable. Otras
causas del fracaso de este modelo fueron la incapacidad administrativa y la
dispersion de competencias, ya que se encontraba a cargo de los trabajos
del Catastro Parcelario el llamado Instituto Geografico y Estadistico, cuyas
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prioridades de trabajo eran muy diferentes a las que hubieran favorecido la
labor de la Hacienda Publica.

La elaboracion de una gran parte del Catastro Rustico en los afos
anteriores a 1924 fue posible gracias a la introduccién del denominado
“avance catastral”, labor que continué en los afos 1940 y 1959, con la
utilizacion de fotografias aéreas de todo el territorio y que contribuyé a una
cierta modernizacién en el conocimiento de la riqueza inmobiliaria.

Hasta la reforma del sistema tributario de 11 de junio de 1964, el
cuerpo legal lo componia el Real Decreto de 29 de Agosto de 1920, apenas
retocado por la Ley de 20 de diciembre de 1932.

A partir de 1964 se otorga la competencia del Catastro Urbano al
Ministerio de Hacienda.

En el Texto Refundido de la Contribucién Territorial Urbana aprobado
por Decreto 1251/1966, de 12 de mayo, en su articulo 18, se formula el
precepto de como alcanzar el valor del suelo y el valor de la construccion,
coincidiendo en lo esencial con el concepto que hoy en dia se encuentra en
vigor. En cuanto a la renta catastral de bienes urbanos, queda determinado
por el articulo 19 en el 4 por 100 de sus valores catastrales, con lo que
desaparece el sentido originario del impuesto de gravar las rentas reales,
pasando a gravar una renta supuesta debido a la dificultad manifiesta de
obtencion de los datos.

La aprobacion de la Constitucion de 1978 y la implantaciéon de un
régimen democratico en nuestro pais hicieron progresar aceleradamente la
Institucion catastral. Para ello la Administracion del Estado realizé un
esfuerzo por dotarla de medios, tanto juridicos como materiales, asi como la
reestructuracion del propio Catastro con el objetivo de alcanzar mejores
resultados en su gestion.

Asi pues, por Real Decreto 1365/1980, de 13 de Junio, se regulan
las competencias y estructuras de los Consorcios para la Gestion e
Inspeccion de las Contribuciones Territoriales Rustica y Pecuaria, y Urbana,
organismo de funcionamiento autbnomo y composicion mixta del Estado y
las Corporaciones Locales, con competencia para la realizacion de trabajos
técnicos de formacién, conservacion y revision de los Catastros urbanos. Se
crearon en total 65 consorcios, con competencias en el ambito provincial y
algunos especificos de las grandes ciudades, que funcionaron desde 1979 a
1984, careciendo de las ventajas propias de una planificacién nacional, sin
uniformidad en la recogida y tratamiento de datos, ni en las valoraciones.
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Con la Ley 50/1984, de Presupuestos Generales del Estado para
1985, desaparecieron los Consorcios como Organismos Autoénomos,
pasando a depender del Centro de Gestion y Cooperaciéon Tributaria, como
Servicios Periféricos del mismo, con el nombre de Gerencias Territoriales y
con la misma estructura y competencias que los antiguos Consorcios, en
tanto que no se dictasen normas especificas para los mismos.

Dicha normativa quedé recogida en el Real Decreto 1979/1985, de
24 de Junio, por el que se regulé el Centro de Gestidon y Cooperacion
Tributaria y en la Orden Ministerial de 28 de Julio de 1986, por la que se
determind la composicién y funcionamiento de los Servicios Periféricos del
mismo Centro de Gestion.

Las competencias de este Centro, en la Gestion e Inspeccion de las
Contribuciones Territoriales y en la formacion, conservacion y revision de los
Catastros inmobiliarios, quedaron igualmente recogidas en el articulo 230,
apartado 3 del Real Decreto Legislativo 781/1986, de 18 de Abril, por el que
se aprueba el texto refundido de las disposiciones locales vigentes en
materia de régimen local.

Posteriormente, el Real Decreto 222/1987, de 20 de Febrero, en su
Disposicion Adicional 19, determiné que el Centro de Gestion y Cooperacién
Inmobiliaria pasase a denominarse Centro de Gestién Catastral vy
Cooperacion Tributaria (C.G.C.C.T., en adelante), Organismo Auténomo
dependiente del Ministerio de Economia y Hacienda al que se atribuy6 la
competencia en materia catastral en la Ley 39/1988, de 28 de diciembre,
reguladora de las Haciendas Locales, concentrando todas las competencias
en esa materia, tanto funcional como territorialmente. Desde este momento,
la gestion y recaudacion del Impuesto sobre Bienes Inmuebles (antigua
Contribucién Territorial) pasé a ser competencia municipal y las
Corporaciones Locales comenzaron a adquirir paulatinamente un papel mas
importante en la funcién catastral, colaborando con el Catastro mediante
suministro de informacién sobre las alteraciones catastrales para el
mantenimiento eficaz del mismo.

Asimismo, la Ley de Ordenacién de la Cartografia, de 24 de enero
de 1986, permiti6 que en 1989 se atribuyera al citado organismo la
competencia en materia de cartografia catastral

El esquema baésico de la organizacién catastral en nuestro pais no
ha variado en lo sustancial hasta la actualidad, tan s6lo mencionar la
supresion como organismo auténomo del C.G.C.C.T. mediante Real
Decreto 1725/1993, de 1 de Octubre, pasando a ser la Direccion General
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del Catastro, que mantiene inalterados las funciones y principios basicos,
integrandose dentro de la estructura del Ministerio de Economia y Hacienda.

Con la aprobacion de la Ley 13/1996, de 30 de diciembre, de
Medidas Fiscales, Administrativas y de Orden Social, se establecieron
medidas de gran trascendencia para la funcion del Catastro, como es la
obligacion de incorporar a las escrituras publicas e inscripciones registrales
la referencia catastral de los bienes inmuebles, y la obligacion de los
notarios y registradores de la propiedad de comunicar al Catastro las
alteraciones catastrales en que intervengan. Esta medida ha supuesto un
paso importante en la coordinacion entre el Catastro y el Registro de la
Propiedad, tras sucesivos intentos historicos fracasados, desde la Ley del
Catastro Parcelario de 1906. Asimismo, la presencia del Catastro en el
trafico juridico inmobiliario que implica la Ley 13/1996, ha supuesto una
nueva via de informacién para el Catastro que proviene de notarios y
registradores.

Esta evolucién ha culminado con la aprobacion de la Ley 48/2002,
de 23 de Diciembre, del Catastro Inmobiliario, donde se ha procedido a una
regulacion autonoma del Catastro y su gestion, dependiente del Ministerio
de Economia y Hacienda, quedando separada de la normativa especifica de
los tributos afectados por la regulacién del Catastro, que esta, a partir de
ese momento contenida en sus propios textos legales (Ley reguladora de
las Haciendas Locales, con respecto al Impuesto sobre Bienes Inmuebles y
al Impuesto sobre el Incremento del Valor de los Terrenos de Naturaleza
Urbana, Ley del Impuesto sobre Patrimonio y Ley del Impuesto sobre la
Renta de las Personas Fisicas), como resultado de la independencia
normativa, organizativa y de procedimientos que ha ganado el Catastro con
dicha Ley.

En cuanto a las normas técnicas de valoracion catastral, es de
resaltar la Orden de 22 de septiembre de 1982, modificada parcialmente por
la Orden de 3 de julio de 1986, por la que se aprueban las normas técnicas
para determinar el valor catastral de los bienes de naturaleza urbana, las
Ordenes de 13 de junio de 1983 —por la que se dictan normas sobre el
cuadro marco de valores del suelo y de las construcciones- de aplicacion en
la revision de los valores catastrales de los bienes de naturaleza urbana, y
la de 6 de Abril de 1988, por la que se modifica parcialmente la Orden de 13
de junio de 1983.

En el mismo sentido normativo, puede citarse la Orden de 28 de
diciembre de 1989, adecuando la anterior normativa de valoracion a la Ley
39/1988, de 28 de Diciembre, reguladora de las Haciendas Locales, asi
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como para atender a la nueva dinamica adquirida por el mercado
inmobiliario.

En la actualidad conforman el cuerpo técnico-legal para la
determinacion de los valores catastrales, el Real Decreto 1020/1993, de 25
de Junio, que regula las normas técnicas de valoracién y el cuadro marco
de valores del suelo y de las construcciones para determinar el valor
catastral de los bienes inmuebles de naturaleza urbana, junto a las
Ordenes ministeriales sucesivas para adecuar convenientemente los
modulos y el coeficiente de relacion del mercado y modificacion de
Ponencias de valores, a lo que se afade el Real Decreto Legislativo 1/2004,
de 5 de marzo, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley del
Catastro Inmobiliario, que regula el Catastro y la determinacion del valor
catastral de los bienes inmuebles vigente hoy. Posteriormente ha sido
aprobado el Real Decreto 417/2006, de 7 de Abril, por el que se desarrolla
el Texto Refundido de la Ley del Catastro Inmobiliario, con el objeto de
aprobar un primer bloque de normas reglamentarias del Catastro.

3.2.2. CRITERIOS Y CARACTERISTICAS DEL VALOR CATASTRAL

Antes de entrar en el desarrollo de la metodologia, hemos de hacer
referencia al articulo 23 de la Ley del Catastro Inmobiliario, donde se sefala
que para la determinacién del valor catastral se tendran en cuenta los
siguientes criterios:

a.- La localizacion del inmueble, las circunstancias urbanisticas que
afecten al suelo y su aptitud para la produccion.

b.- El coste de ejecucion material de las construcciones, los
beneficios de la contrata, honorarios profesionales y tributos que gravan la
construccion, el uso, la calidad y la antigledad edificatoria, asi como el
caracter historico-artistico u otras condiciones de las edificaciones.

c.- Los gastos de produccion y beneficios de la actividad empresarial
de promocion, o los factores que correspondan en los supuestos de
inexistencia de la citada promocién.

d.- Las circunstancias y valores de mercado.

e.- Cualquier otro factor relevante que reglamentariamente se
determine.

Las caracteristicas del valor catastral y los objetivos que debe
cumplir son concretadas por Aguado Fernandez en los siguientes puntos:
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- Es un valor universal, por ser la base del Impuesto sobre Bienes
Inmuebles, y la referencia necesaria en otros tributos.

- Afecta, de este modo, a la practica totalidad de los bienes y debe
existir en todo momento'?.

- Es un valor objetivo, por dos motivos: En primer lugar porque recae
sobre el objeto tributario y el valor se fija sin tener en cuenta la capacidad
econdmica real del propietario y, en segundo lugar, porque se trata de una
valoracién reglada, que persigue que el valorador introduzca la menor dosis
de subjetividad posible.

- Es una valoracion coordinada, asi inmuebles semejantes con un
valor de mercado semejante, deben dar como resultado valores de mercado
similares.

- Es un valor referenciado al mercado. No estamos hablando de
precio, sino de un valor tedrico, obtenido a partir de valores medios de
mercado resultantes del andlisis pormenorizado de un numero
representativo de muestras y de la aplicacion de técnicas estadisticas y
modelos matematicos.

3.2.3. ESTUDIOS DE MERCADO Y PONENCIA DE VALORES

De forma previa a toda renovacion catastral se realiza un Estudio de
Mercado de bienes inmuebles de naturaleza urbana, que se compone de los
siguientes documentos'?:

1°) Estudio del municipio en los siguientes niveles:
- Nivel territorial (el medio fisico y urbano)

- Nivel socio-econémico (nivel de empleo, nivel de renta, ritmo de
construccion de inmuebles, crecimiento de la poblacion,
desempleo, ...)

- Nivel urbanistico (planeamiento  vigente, ordenanzas,
clasificacion de suelos, etc.)

2°) Estudio del mercado en relacion a las compraventas de
edificaciones nuevas y de segunda transmision, el mercado de alquiler, los
gastos y beneficios medios de las promociones realizadas en el municipio vy,

'2 Probablemente sea ésta la caracteristica que mas diferencia la valoracion catastral del
resto de valoraciones inmobiliarias, ya que, generalmente, el resto de valoraciones se
realizan para un momento concreto y para un bien concreto.

'3 Alcazar Molina (2001)
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finalmente, se disefa el tamafo y tipo de muestra a obtener en campo. Para
ello es fundamental que las muestras para tal fin estén en venta o hayan
sido vendidas recientemente, que estén dispersas por todo el municipio y
que representen la totalidad de los usos mas representativos del municipio
(vivienda colectiva, vivienda unifamiliar, comercial, servicios, aparcamientos,
oficinas, industrial, etc.) y en las que se intenta capturar la mayor parte de
solares o parcelas sin edificar.

3°) Estudio de las zonas de oferta y demanda del municipio,
cuantificandose la actividad edificatoria de Vivienda de Protecciéon Oficial
(VPO), vivienda libre y vivienda objeto de rehabilitacion.

4°) A continuacion se establecen unas conclusiones generales del
estudio realizado mediante un breve diagndstico de la situacién del
municipio describiendo las tipologias de edificacion mas caracteristicas y
desglosando los distintos valores de las muestras de mercado (fincas
urbanas) objeto de estudio: valor de mercado (Vy), valor de suelo (Vs), valor
de repercusion de suelo (V;) y valor de construccion (V¢).

5°) Finalmente, se compara el valor catastral actual (VC) de cada
muestra con el valor de mercado obtenido (VM) y se podra evaluar el
desfase respecto a la referencia de mercado (RM) recomendada por el
Ministerio de Hacienda (actualmente en Orden EHA 1213/2005, se
mantiene lo dispuesto en la Orden de 14 de octubre de 1998, es decir, un
50% del VM, o sea, VC = VM x RM = VM x 0,50) con lo que se daran tres
situaciones alternativas posibles (véase tabla 3.1).

TABLA 3.1. VALOR CATASTRAL/ VALOR DE MERCADO: ALTERNATIVAS POSIBLES

Valor Catastral/

Detecta que el valor catastral actual es:
Valor de mercado

Inferior al que debiera corresponderle de acuerdo a la realidad actual
<50 % del mercado. Ello implicarda que su valor catastral de revision
aumente hasta situarse en torno al 50 % del VM obtenido

Normal dentro del mercado, y que implicara que su valor catastral de

En torno al 50 % L A ) .
revision sera semejante al que actualmente tienen.

Superior al que debiera corresponderle segun las circunstancias de
>50 % mercado actuales, y que implicara que el valor catastral de revision
disminuira hasta situarse en torno al 50 % del VM obtenido

Fuente: Alcazar Molina (2001)

De este modo, la normativa catastral lleva la prudencia al extremo,
no solo de la determinacién de los valores medios de mercado, sino a
aplicar con posterioridad, para fijar el valor catastral un coeficiente de
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referencia de mercado de 0,5, es decir, reduce a la mitad el valor de
mercado para determinar el valor catastral.

Como resultado del estudio se obtiene un voluminoso conjunto de
informacién, perfectamente estructurado, en el que se recogen datos
socioeconomicos que afectan al valor de los bienes inmuebles de
naturaleza urbana del término municipal en cuestion. Toda esta informacion
servira de base para la elaboracién de la Ponencia de Valores de Suelo y
Construccion, eje fundamental de la valoracién catastral urbana del término
municipal revisado.

Decidida la actualizacion de los datos catastrales urbanos de un
término municipal, bien porque hayan transcurrido los diez afios que se
indica en la legislacion vigente, o bien porque exista una manifiesta
diferencia entre las caracteristicas fisicas, juridicas, econémicas y fiscales
de la realidad urbana y de la base de datos catastrales, se realiza el estudio
de mercado indicado con anterioridad. Concluido éste se procede a la
elaboracion de la correspondiente Ponencia. Con ello nos referimos a los
documentos administrativos en los que se recogen la delimitacion del suelo,
los valores basicos del suelo y la construccion, los coeficientes correctores
de dichos valores, los criterios, mdédulos de valoracion, planeamiento
urbanistico y demas elementos precisos para llevar a cabo la determinacién
del valor catastral. También pueden contener los elementos y criterios para
la valoracion de los bienes inmuebles que alteren su estatus urbanistico en
el futuro planeamiento.

El ambito que alcanza habitualmente es el propio municipio y
excepcionalmente otro mayor si es debidamente justificado.

La elaboracién de este documento es competencia de las gerencias
territoriales del Catastro en cuyo ambito esté comprendido el término
municipal revisado, aprobandose por acuerdo del Director general del
Catastro que se publica mediante edicto en el B.O.P. correspondiente. A
partir de este momento se expone al publico durante 15 dias en la gerencia
territorial y es recurrible ante el Tribunal Econémico — Administrativo Central
o ante el propio Director general del Catastro

Dentro del ambito territorial, las ponencias de valores pueden ser
Totales, Parciales y Especiales.

Realizada la delimitacion del suelo, debe procederse a dividirlo en
Poligonos de valoracion, con los criterios que se recogen en la Norma 7 del
Real Decreto 1020/1993.
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La Ponencia de Valores basicamente se compone de siete
apartados, a saber:

1) Memorias

Compuesta de dos memorias: una descriptiva, en la que se incluyen
los resultados del estudio de mercado realizado, y otra, justificativa donde
se exponen las causas que justifican la redaccion de la nueva Ponencia de
Valores.

2) Delimitacion del suelo

Que recoge la descripcion literal y grafica de los tipos de suelo
existentes en el término municipal.

3) Criterios de coordinacion

La Direccion General del Catastro, con ambito estatal, debe disponer
de mecanismos que garanticen la equidad y la coordinacion de las
valoraciones, independientemente del lugar geografico en el que se
encuentren los bienes inmuebles urbanos.

Para ello cuenta con los médulos, que son tres en total, aunque dos
de ellos se calculan a partir del primero (M):

- M: Mddulo de valor, establecido por Orden ministerial, expresado
en euros por metro cuadrado, que representa el valor en venta del producto
inmobiliario tipo 0 medio. Este médulo M tiene fijado un valor de 1000 euros
por metro cuadrado segun Orden EHA 1213/2005, de 26 de Abril.

- MBC: El médulo basico de construccion se obtiene del anterior al
multiplicarlo por un coeficiente comprendido entre 1,30 y 0,80, dependiendo
de lo indicado expresamente en la Ponencia de Valores, y representa el
coste de ejecucion material, incluidos los beneficios de contrata, los
honorarios profesionales y el importe de los ftributos que gravan la
construccion.

- MBR: ElI moddulo basico de repercusion de suelo se obtiene
multiplicando M por un coeficiente comprendido entre 2,80 y 0,18 y su
empleo es crucial en la estimacién del valor de los inmuebles dado que
recoge las circunstancias homogéneas de valor de repercusion del suelo,
estableciendo unos limites maximos y minimos en funcion del uso
edificatorio.

La informacion en relacion con la necesaria coordinacion de valores
viene recogida expresamente en las normas 21, 22 y 23 de la “Normativa
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Técnica de valoracién de bienes urbanos”, donde se indica que las Juntas
Técnicas Territoriales de Coordinacion Inmobiliaria Urbana (JTTCIU)
realizaran una delimitacién de areas econémicas homogéneas del suelo y
de las construcciones, identificadas por un médulo basico de repercusion
del suelo (MBR) y por un médulo basico de construccion (MBC), ademas de
un intervalo de suelo por valor unitario (VU).

4) Catalogo de edificios tipo

Consiste en una relacion de fichas que reflejan las caracteristicas,
croquis y fotografias de edificaciones, clasificadas por usos, clases,
modalidades y categorias, que representan las construcciones del municipio
y sirven de referencia para la tipificacion del resto de edificaciones del
mismo por comparacion con ellas.

5) Documentacion grafica

Compuesta por planos generales del municipio (con sus nucleos
urbanos principales y secundarios, aldeas, pedanias, etc.), plano del nucleo
urbano principal, planos de clasificacion y calificacion urbanistica, planos de
comparacion de anterior y nuevo planeamiento, etc.

6) Callejero de valores del suelo del municipio

Donde se establecen los valores unitarios de suelo o de repercusion
de suelo, en funcién del mercado obtenido (por extension de las muestras
cercanas), y de los parametros urbanisticos del planeamiento (edificabilidad,
alturas, etc.) y para cada una de las vias o tramos de via publica,
establecidos mediante la actualizacion del callejero.

7) Analisis del mercado inmobiliario

Recoge un resumen de los valores y conclusiones obtenidas en el
documento previo de Estudio mercado inmobiliario de bienes de naturaleza
urbana, asi como un estudio comparativo de los valores de mercado VM
obtenidos para cada una de las muestras de mercado, y el valor catastral
resultante de la aplicacion de los nuevos valores de revision (VC), con la
finalidad de comprobar que se situan todos en torno al 50% de los VM
obtenidos.

3.2.4. METODOLOGIA DE VALORACION CATASTRAL

La metodologia parte de la concepcion aditiva del valor de los
bienes, es decir, tiene en consideracién que el bien inmueble esta
compuesto de suelo siempre y estructura edificada. Como suelo y vuelo no
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son independientes entre si, sino que uno existe porque existe el otro, la
suma de ambas parte debera ser corregida utilizando el denominado
procedimiento mixto al que haciamos referencia en el capitulo introductorio.

Para la aplicacién practica de la Valoraciéon Catastral Urbana se lleva
a cabo el siguiente proceso operativo:

1° Delimitacién de suelo sobre el que actuar.
2° |dentificacion de las construcciones urbanas.

3° Delimitacion del suelo en Poligonos de valoracion, de acuerdo con
los criterios establecidos en la correspondiente Ponencia de Valores,
representandolos graficamente en planos a escala adecuada .

4° Asignacion de un valor catastral a los inmuebles teniendo en
cuenta que:

- Tendran como referencia el valor de mercado, sin que en
ningun caso pueda exceder de éste.

- Estara integrado por el valor del suelo y el de las
construcciones si las hubiere.

- El célculo del valor de suelo (unitario o de repercusion) se
obtendra por el método residual, deduciendo del valor del
producto inmobiliario el importe de la construccion existente,
los costes de la produccion y los beneficios de la promocidn.

- El célculo del valor de las construcciones se realizara por el
método de reposicion calculando su coste actual en funcién del
uso, calidad y caracter histérico-artistico, depreciandose
cuando proceda segun la antigiedad, estado de conservacion
y otras circunstancias. Asimismo, se entendera que el coste
actual sera la suma del coste de ejecucion, los honorarios
profesionales y el importe de los tributos que gravan la
construccion.

La expresion que recoge todos los factores que intervienen en la
formacion del valor del producto inmobiliario y que sirve de base para la
valoracién catastral viene recogida en la Norma 16 del Real Decreto
1020/1993 es la siguiente:

Vv=1,40 (Vr+Vc) FL

en la que:



100 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

Vy = Valor en venta del producto inmobiliario en euros por m?
construido

Vg = Valor de repercusion del suelo en euros por m? construido
V¢ = Valor de la construccién en euros por m? construido

F. = Factor de localizacion, que evalua las diferencias de valor de
productos inmobiliarios analogos por su ubicacion, caracteristicas
constructivas y circunstancias socioeconémicas de caracter local que
afecten a la produccion inmobiliaria.

1,4 = Factor que evalua los gastos y beneficios de una promocién
inmobiliaria
= VALORACION DEL SUELO

Se entiende por suelo de naturaleza urbana, segun el Texto
Refundido de la Ley del Catastro Inmobiliario, el clasificado por el
planeamiento urbanistico como urbano; los terrenos que tengan la
consideracion de urbanizables segun el planeamiento y estén incluidos en
sectores, asi como el resto del suelo clasificado como urbanizable a partir
del momento de aprobacion del instrumento urbanistico que lo desarrolle, y
el que reuna las caracteristicas contenidas en el articulo 8 de la Ley 6/1998,
de 13 de Abril, sobre Régimen del Suelo y Valoraciones. Tendran la misma
consideracion aquellos suelos en los que puedan ejercerse facultades
urbanisticas equivalentes a las anteriores segun la legislacion autonomica.

Con caracter general el valor del suelo, cuando la edificabilidad sea
un factor determinante en el precio del mismo -metros cuadrados de techo
edificado- se calculara por el método residual', obteniendo por tanto, un
valor de repercusion definido en euros por metro cuadrado de construccion
real o potencial. De forma que el valor del suelo se obtiene detrayendo del
valor del producto inmobiliario el coste de construccion y los gastos y
beneficios tipo de la promocidn.

Si recordamos la ecuacion dada anteriormente que recoge la
relacién existente entre los elementos que intervienen en la formacion del
valor del producto inmobiliario:

Vy=1,40 (VR+V0) Fi=1,40 x Vrx FL+ 1,40 x Vo x FL

Determinado F_ y conocido Vy y V¢, los valores de repercusion del
suelo recogidos en la Ponencia, se obtendran de la expresion:

' Salvo en los casos previstos en la Norma 9.1. del R.D. 1020/1993 en los que se podra
valorar el suelo por valor unitario definido en euros por metro cuadrado de suelo.
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VR= (va ,4F|_)-VC = (0,71 VvlFL)-VC

De esta férmula puede deducirse que el conjunto de gastos y
beneficios tipo de la promocién representa en torno al 29 % (100-71) del
valor del suelo mas el de la construccion.

La metodologia catastral de valoracién del suelo se basa en un
célculo progresivo que va descendiendo de escalas zonales: se parte de un
nivel general de poligono, se particulariza al nivel de calle (valores de calle,
zona o paraje) y, finalmente, al de parcela, segun viene recogido en las
Normas 8 y 9 de valoracién técnica.

= \VALORACION DE LAS CONSTRUCCIONES

A efectos catastrales se considera construccion, tal y como
preceptua el articulo 7 del Texto Refundido de la Ley del Catastro
Inmobiliario de 2004, aquélla que se encuentra en alguna de las
circunstancias siguientes:

a) Los edificios, sean cualesquiera los materiales de que estén
construidos y el uso al que se destinen, siempre que se encuentren unidos
permanentemente al suelo y con independencia de que se alcen sobre su
superficie o se hallen enclavados en el subsuelo y de que puedan ser
transportados y desmontados.

b) Las instalaciones industriales, comerciales, deportivas, de recreo,
agricolas, ganaderas, forestales y piscicolas de agua dulce, considerandose
como tales, entre otras, los diques, tanques, cargaderos, muelles,
pantanales e invernaderos, y excluyéndose en todo caso la maquinaria y el
utillaje.

c) Las obras de urbanizacién y de mejora, tales como las
explanaciones, y las que se realicen para el uso de los espacios
descubiertos, como son los recintos destinados a mercados, los depoésitos al
aire libre, los campos para la practica del deporte, los estacionamientos y
los espacios anejos o0 accesorios a los edificios e instalaciones.

A estas consideraciones, hay que afadir la citada en la Norma 5, d)
del Real Decreto 1020/1993, en la que se determina que también lo son,
todas las demas construcciones que no estén expresamente calificadas
como de naturaleza rustica, en la legislacién vigente.

Para calcular el valor de las construcciones, se utiliza el valor de
reposicion, calculando su coste actual, teniendo en cuenta uso, calidad, y
deprecidandose en funcion de la antigledad, estado de conservacién y otras
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circunstancias. Se entiende por coste actual el resultado de sumar el coste
de ejecucion, incluidos los beneficios de contrata, honorarios profesionales
e importe de tributos que gravan la construccién (Norma 12 de valoracién).

La valoracién masiva, caracteristica de la metodologia catastral,
condiciona el proceso de valoracion de las construcciones, que puede
dividirse en dos etapas:

12) Para el calculo del valor de las construcciones se establece un
cuadro de coeficientes (referenciado en la Norma 20) en el que las
construcciones se tipifican segun su uso (industrial, residencial, etc.), clase
(viviendas colectivas, unifamiliares, etc.), modalidad (edificacion abierta,
manzana cerrada, etc.) y categoria (nueve tipos o niveles de calidad). En
este cuadro de coeficientes del valor de las construcciones se asigna uno
de ellos a cada tipologia definida. Las construcciones se valoraran teniendo
como referencia el médulo basico de construccion (MBC, en euros por m?),
asignado al municipio y redactado por la Junta Territorial correspondiente,
corrigiendo dicho mddulo con el coeficiente de valor de la construccion
resultante del cuadro anteriormente especificado.

28) Para encontrar el valor actual de la construccion han de aplicarse
dos coeficientes, H e |, que consideran la depreciacién por antigiiedad y uso
de la construccion y por el estado de conservacion:

Coef. H. Antigliedad de la construccion

Este coeficiente se calcula teniendo en cuenta el uso predominante
del edificio y la calidad constructiva del mismo, elaborandose una tabla
(recogida en la Norma 13) cuyo fundamento matematico es la siguiente
expresion:

t
H {1—1,50'} q=1_ 1735
u..100 350

e u = uso predominante del edificio

Donde:

Uso 1° Residencial, oficinas y edificios singulares........... 1,00

Uso 2° Industrial no fabril, comercial, deportivo, ocio y hosteleria,
turistico, Sanitario y beneficencia, cultural y religiosos................ 0,90

Uso 3° Fabricas y espectaculos (incluso deportivos)......... 0,80
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e ¢ = calidad constructiva segun categorias del cuadro de

coeficientes
Categorias 1y 2:............... 1,20
Categorias 3,4,5y6:......... 1,00
Categorias 7,8y 9:............ 0,80

Légicamente, la depreciacion es mas intensa cuanto menor sea la
calidad.

e t = anos completos transcurridos desde su construccion,
reconstruccion o rehabilitacion integral

El periodo de antigledad se expresara en afos completos
transcurridos desde la fecha de su construccion, reconstruccion o
rehabilitacion integral a efectos de aplicacion de este coeficiente.

Asimismo, la normativa de valoracion contempla la posibilidad de
corregir la fecha de antiglledad de la construccion efectiva en el caso de
existencia de reformas utilizando la siguiente férmula:

Fa = Fc + (Fr — Fc)i
siendo:

Fa = Fecha de antigiiedad o efectiva

Fc = Fecha de construccién

Fr = Fecha de reforma

i = coeficiente que contempla el tipo de reforma:
i = 0,25 con reforma minima
i = 0,50 con reforma media

i = 0,75 con reforma total
i = 1,00 en caso de reforma integral

Se observa que el ritmo de depreciacidn es progresivamente
decreciente. Por consiguiente, al inicio de su vida las construcciones se
deprecian mas rapidamente que en fases posteriores.

Coef. |. Estado de conservacion

Se especifican los siguientes niveles: normal, 1; regular, 0,85;
deficiente, 0,5 y ruinoso, 0.

El campo de aplicacion de estos coeficientes correctores debera ser
definido en la Ponencia de Valores.
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= VALOR CATASTRAL DEL INMUEBLE: COEFICIENTES
CORRECTORES CONJUNTOS

Al tratarse de un procedimiento mixto de valoracion, tras obtener los
valores del suelo y de la construccién, habra de efectuarse la suma de
ambos para la obtencién del valor del inmueble. No obstante, la suma
tendra que ser corregida teniendo en cuenta la influencia mutua existente
entre ambos elementos.

La Norma 14 del Real Decreto 1020/1993 recoge que la suma de
valores se vera afectada por posibles depreciaciones funcionales,
econémicas o urbanisticas, proponiéndose los siguientes coeficientes
correctores:

Coef. J. Depreciacién funcional o inadecuacion

Construccion, disefo, uso o instalaciones inadecuadas; en particular,
construcciones anteriores a 1930, en edificios no rehabilitados, con
superficie doble a la normal en su tipo; también en inmuebles suberificados
cuya ampliacion no sea rentable................ 0,80

Coef. K. Viviendas y locales interiores
En edificacion cerrada, cuando todos sus huecos de luces den a
patio de parcela (no patio de manzana)...............ccooiiiiiiiiiiiii 0,75

Coef. L. Cargas singulares

Fincas incluidas en zonas declaradas oficialmente historico-
artisticas, en Catalogos o Planes Especiales de Proteccion.

Se podran utilizar los siguientes coeficientes en funcion del grado de
proteccion:

- Proteccidnintegral.............coooiiin 0,70
- Proteccion estructural............ oo 0,80
- Proteccion ambiental............... ..o 0,90

Coef. M. Situaciones especiales de caracter extrinseco

Fincas afectadas por futuros viales, inconcrecion urbanistica,
expropiacion, reparcelacion, compensacion o fuera de ordenacién por uso,
salvo que se hayan tenido en cuenta, tales circunstancias en la Ponencia de
V=1 Lo] £ T 0,80
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Coef. N. Apreciaciéon o depreciacion econémica

Se aplica para adecuar los resultados obtenidos a la realidad del
mercado inmobiliario.

Apreciacion: 1,80 =N >1,00
Depreciacion: 1,00>N=0,50

El coeficiente N puede ser considerado como la pormenorizacion del
coeficiente F_ citado con anterioridad en la formula, pues, de hecho, es
necesario que figure expresamente indicado en el callejero de la Ponencia
de Valores.

En el caso de concurrir dos o mas coeficientes se tomara el que
represente una mayor disminucion de valor, salvo en el caso de los
coeficientes J. y N. que son compatibles entre si y con cualquier otro.

3.3. VALORACION DE BIENES INMUEBLES DEL MERCADO
HIPOTECARIO

3.3.1. NORMATIVA LEGAL, OBJETO Y PRINCIPIOS

La normativa para el célculo del valor de tasacion de bienes
inmuebles y de determinados derechos reales se halla establecida en la
Orden ECO/805/2003, de 27 de Marzo, sobre normas de valoracion de
bienes inmuebles y de determinados derechos para ciertas finalidades
financieras.

El articulo 1 de la Orden define su objeto: “La regulacion del régimen
juridico al que ha de ajustarse el calculo del valor de tasacion de bienes
inmuebles”, apareciendo la primera y gran diferencia con la valoracién
catastral, la hipotecaria carece de universalidad, configurandose como una
valoracion individual del bien inmueble, a diferencia de una valoracién
masiva de todos los inmuebles de un municipio, con una finalidad
eminentemente tributaria.

En el preambulo de dicha Orden se recoge expresamente que todo
el contenido de las disposiciones técnicas encaminadas a la determinacion
del valor de tasacion de los objetos de valoracion esta basado en el
principio de prudencia y el principio de sostenibilidad.

La valoracion se llevara a cabo siguiendo los siguientes principios
(recogidos en el articulo 3 de la citada Orden):
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a) Principio de anticipacion, segun el cual el valor de un inmueble
que se encuentra en explotaciéon econdmica es funcién de las expectativas
de renta que previsiblemente proporcionara en el futuro.

b) Principio de finalidad, segun el cual la finalidad de la valoracion
condiciona el método y las técnicas de valoracién a seguir. Los criterios y
métodos de valoracion utilizados seran coherentes con la finalidad de la
valoracion.

c) Principio de mayor y mejor uso, segun el cual el valor de un
inmueble susceptible de ser dedicado a diferentes usos sera el que resulte
de destinarlo, dentro de Ilas posibilidades legales vy fisicas, al
econdmicamente mas aconsejable, o si es susceptible de ser construido con
distintas intensidades edificatorias, sera el que resulte de construirlo, dentro
de las posibilidades legales y fisicas, con la intensidad que permita obtener
su mayor valor.

d) Principio de probabilidad, segun el cual ante varios escenarios o
posibilidades de eleccidon razonables se elegiran aquellos que se estimen
mas probables.

e) Principio de proporcionalidad, segun el cual los informes de
tasacion se elaboraran con la amplitud adecuada teniendo en cuenta la
importancia y uso del objeto de valoracion, asi como su singularidad en el
mercado.

f) Principio de prudencia, segun el cual, ante varios escenarios o
posibilidades de eleccion igualmente probables se elegira el que dé como
resultado un menor valor de tasacion.

g) Principio de sustitucion, segun el cual el valor de un inmueble es
equivalente al de otros activos de similares caracteristicas sustitutivos de
aquél.

h) Principio de temporalidad, segun el cual el valor de un inmueble
es variable a lo largo del tiempo.

i) Principio de transparencia, segun el cual el informe de valoracion
de un inmueble debera contener la informacién necesaria y suficiente para
su facil comprensién y detallar las hipotesis y documentacion utilizadas.

j) Principio del valor residual, segun el cual el valor atribuible a cada
uno de los factores de produccién de un inmueble sera la diferencia entre el
valor total de dicho activo y los valores atribuibles al resto de los factores.
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3.3.2. LA TECNICA DE VALORACION®®
= VVALORACION DEL SUELO

Se aplicara el método residual estatico para solares o inmuebles
donde se pueda comenzar la construccidn o rehabilitacion antes de un afio,
asi como a los solares ya edificados, utilizando la siguiente férmula:

F =VMx(@-b)-2>Ci

Siendo:

F = valor del terreno o inmueble a rehabilitar

VM = valor del inmueble en la hipétesis de edificio terminado
b = margen o beneficio neto del promotor en tanto por uno
Ci = cada uno de los pagos necesarios considerados

Por otro lado, generalmente se hara uso del método residual
dindmico para el resto de los casos. Este método es en realidad de
capitalizacion de rentas esperadas, sélo que en lugar de capitalizar rentas
se realiza con los cobros y pagos esperados por la venta y construccion de
los inmuebles. La formula es la siguiente:

Ei Sk
Pl iy @y

donde:

F = valor del terreno o inmueble
E; = ingresos en el momento j
Sy= pagos previstos en el momento k

tj = nimero de periodos de tiempo previstos desde el momento de la
valoracién hasta que se produzca cada uno de los cobros

tk = nimero de periodos de tiempo previstos desde el momento de la
valoracién hasta que se produzca cada uno de los pagos

i = tipo de actualizacion elegido correspondiente a la duracion de
cada uno de los periodos de tiempo considerados

15 vgase Aguado Fernandez (2004) y Orden ECO/805/2003
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= VVALORACION DE LAS CONSTRUCCIONES

Se utilizara el método del coste descrito en el primer apartado de
este capitulo, que determina el valor de reposicion restando al valor de
reemplazamiento las depreciaciones experimentadas por el edificio. Se
entiende por valor de reemplazamiento la suma de las inversiones que
serian necesarias para construir en la fecha de la valoraciéon un inmueble de
las mismas caracteristicas. En cuanto a la correccién por depreciacion, ésta
puede ser fisica o funcional y su calculo se especifica a continuacion.

La depreciacion fisica se calculara por alguno de los siguientes
procedimientos:

a) Atendiendo a la vida util total y residual estimadas por el tasador.
b) Mediante la técnica de la amortizacion lineal.

c) Sumando los costes y gastos necesarios para transformar el
edificio actual en uno nuevo de similares caracteristicas.

La depreciacion funcional se calculara como el valor de los costes y
gastos necesarios para adaptar el edificio a los usos a los que se destina, o
para corregir errores de disefio u obsolescencia.

Puede apreciarse pues que no existen formulas en la normativa
hipotecaria para estas correcciones.
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4. MODELOS ECONOMETRICOS DE VALORACION
INMOBILIARIA

4.1. MODELOS URBANOS TRADICIONALES: LOS MODELOS DE
LOCALIZACION RESIDENCIAL

Los modelos de localizacién residencial pretenden explicar el motivo
por el que los individuos deciden instalarse en una determinada zona de la
geografia urbana y no en otra, es decir, tratan de analizar qué tipo de
factores relacionados con la ubicacion, tales como el precio del suelo o los
servicios propios de una zona especifica influyen sobre el precio de la
vivienda.

La importancia de cada uno de los factores explicativos depende de
los gustos de los demandantes y no siempre esta estrictamente relacionada
con su capacidad econémica’.

En las zonas céntricas la vivienda alcanza mayores precios de los
esperados debido a la escasez de suelo y al incremento de la demanda
para usos no residenciales? (uso comercial y de oficinas).

La literatura econdmica ha tratado desde muy diversos enfoques el
crecimiento y la composicién de los nucleos urbanos, especialmente en
paises desarrollados®. Diversos autores han realizado su aportacién a este
campo teniendo en cuenta las diversas fuerzas que intervienen en la
localizacién de un individuo.

Desde el enfoque clasico (modelo monocéntrico) hasta los enfoques
actuales se han sucedido los cambios en la composicién de las ciudades,
por ello los mas antiguos han ido perdiendo capacidad explicativa de la
realidad urbana para dar paso a las aportaciones mas recientes.

! De forma que el que busca centro no tiene en cuenta las razones de entorno, ni las posibles
incomodidades de esta localizacién; el que busca una zona histérica esta dispuesto a
soportar los problemas derivados de la falta de aparcamiento, los problemas derivados del
turismo (ruido y congestiéon) o la incomodidad en los accesos; el que busca un barrio
tranquilo y rodeado de un ambiente natural, tiende a minimizar la importancia de los costes
de transporte en su presupuesto y en su tiempo, etc.

 La competencia por las mejores localizaciones se encarga de que los terrenos sean
ocupados por los usos mas competitivos, esto provoca la estructura espacial del suelo y de
los valores. Berry (1978) observa como el precio del suelo esta relacionado con el nimero de
peatones que transitan por las avenidas. La competencia por estas localizaciones provoca el
alza de los precios de los locales comerciales en los enclaves privilegiados.

® Follain y Jiménez (1985) denuncian la falta de trabajos en paises en vias de desarrollo.
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En lineas generales, los modelos planteados giran en torno a dos
teorias principalmente: La teoria de la accesibilidad y la teoria de la
externalidad.

La primera de ellas basa su fundamento en la facilidad de acceso y
su coste, a los centros de decisién y consumo de la ciudad, siendo su punto
de arranque el modelo monocéntrico —disyuntiva o de compensacion-.

Por su parte, la teoria de la externalidad aglutina todo aspecto
influyente en la reordenacién de los valores de los bienes inmuebles
relacionado con la jerarquizacibn social, urbanistica, psicologica y
economica. Uno de los modelos pioneros y exponente importante en la
contemplacién de esta teoria es el modelo de Tiebout que se desarrolla
posteriormente.

Es destacable la preocupacion constante existente por la estimacion
de las externalidades tanto positivas como negativas, sobre todo las
segundas, a la hora de analizar la localizacion. De hecho, la tendencia
actual en valoracién inmobiliaria, bien con caracter administrativo, bien con
caracter discrecional, decanta sus apreciaciones hacia las teorias de
externalidad. Quizés este es el punto mas débil de todas las aplicaciones
realizadas, ya que la medicion de cualquiera de ellas es sumamente
complicada. Afortunadamente éste ha sido uno de los principales campos
de estudio de la economia ambiental®, en la gque se ha tratado de cuantificar
el impacto sobre el precio del deterioro medioambiental®. Por ello, en los
ultimos afios, la economia medioambiental esta sirviendo de base para la
mejora de los modelos de localizacion.

En este apartado se pretende efectuar un repaso a las principales
caracteristicas de los modelos mas significativos aparecidos en el ambito de
la localizacion residencial.

4.1.1. EL MODELO MONOCENTRICO

De todos los modelos ninguno ha sido tan aceptado desde la
ortodoxia como éste, también denominado modelo disyuntiva o modelo de
compensacion. En este enfoque la idea principal es la eleccién que realiza
el consumidor entre espacio y cercania al centro (llamado Centro Comercial
de Negocios, CCN; en inglés, Central Business District, CBD).

Parte de la hipétesis basica de que la superficie de la vivienda,
medida en metros cuadrados totales, es mas batata en la periferia que en el

* Azqueta (1994)
® Véase, por ejemplo, el estudio de BOND et. al. (2005): The impact of cell phone tower on
house prices in residential neighbourhoods.
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CCN°®, y que a su vez desplazarse desde la periferia al mismo conlleva
costes de transporte para ir al trabajo, de compras, etc. (medidos en tiempo,
costes o distancia), el consumidor tiene que elegir para una renta dada
entre espacio y cercania. Aunque, Turvey (1957) consideraba ya en los
afos cincuenta la importancia de la proximidad entre las diferentes
localizaciones, y no solamente la distancia al centro urbano, distinguiendo
dos tipos de accesibilidades. La accesibilidad general, que representa la
proximidad en tiempo o distancia al resto de inmuebles de la ciudad. La
accesibilidad particular, que se refiere a la accesibilidad a ciertos servicios
complementarios y que varian con los diversos tipos de usuarios. Por tanto,
la idea de accesibilidad no debe ser relegada al centro urbano o al lugar de
trabajo, sino que todos los destinos influyen en la accesibilidad. La
accesibilidad debe ser entendida como las ventajas localizacionales dadas
por todos los destinos’.

Desde esta Optica, los modelos monocéntricos ofrecian como Unica
variable explicativa la minimizacion de los costes, en lo que se denominaba
hip6tesis de compensacion espacio/ acceso.

Determinados autores® sefialan que los antecedentes mas remotos a
este modelo los encontramos en Johann Heinrich Von Thiinen a finales del
siglo XIX, que estableci6 las bases del modelo monocéntrico para la renta
diferencial de situacion agricola. Entre los seguidores de este autor se
encuentra Richard Hurd, que aplica los principios de su antecesor en el
contexto urbano, formulando la siguiente reflexion®:

Ya que el valor del suelo depende de la renta econdmica, y ésta de
la localizacién, y la localizacién de la conveniencia, y ésta de la proximidad,
podemos eliminar las partes intermedias del razonamiento y afirmar que el
valor del suelo depende de la proximidad.

Por otra parte, desde el punto de vista de la ecologia humana y a
partir de estudios empiricos realizados en Chicago, Burgess (1925)
desarrolla la teoria de las zonas concéntricas del uso del suelo, basandose
en la idea de que el crecimiento de la ciudad es centrifugo desde el CCN
hacia fuera, generando circulos concéntricos. Distingue cinco circulos
concéntricos de uso del suelo relativamente homogéneos, el CCN situado
en el centro, la zona de transicion, la zona de viviendas de renta baja, la

® wilkinson (1973), aunque también este autor afirma que no se trata de una eleccion tan
simple, ya que su estudio de la ciudad de Leeds revela que los servicios ofrecidos por las
viviendas son mayores conforme se aleja uno del centro de la ciudad.

" Jackson (1979)

8 véase Chica Olmo (1994)

° Baillo (1998)
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zona de viviendas de renta media y finalmente la zona dormitorio
(commuters) que limita con el campo rural (véase Figura 4.1). Se logra
explicar asi con esta teoria una ciudad de estructura anular, en la que el
suelo de los anillos mas proximos al centro posee un mayor valor que los
gue quedan mas alejados, asi pues la utilidad — al ser mayor a medida que
su valor es mayor- , determina el uso que puede soportar.

FIGURA 4.1 . TEORIA DE LAS ZONAS CONCENTRICAS

3 1=CCN
2 = ZONA DE TRANSICION
3 = RENTA BAJA
4 = CLASE MEDIA
5= COMMUTERS

Fuente: Chica Olmo (1994)

Esta teoria parte de la hip6tesis implicita de que el CCN es el
objetivo principal de todas las utilizaciones del suelo, de que el espacio es
homogéneo sin accidentes geograficos y del comportamiento isétropo de la
accesibilidad™. El consumidor elegira aquellas localizaciones mas préximas
al CCN y que presentan una mejor accesibilidad. La competencia
inmobiliaria clasificara los aprovechamientos, usos y los valores del suelo.

Una anomalia del modelo de Burgess y que éste no explica, es que
las personas de ingresos bajos vivan sobre suelo caro (cerca del CCN) y
gue la gente de ingresos mas altos resida sobre suelo mas barato (mas
alejado del CCN). Esta contradiccion, que ademdas se produce en la
realidad, ha sido explicada bajo la dptica de la ecologia humana®' teniendo
en cuenta que en el centro las viviendas suelen ser mas antiguas y, por lo
tanto, el estado de la construccion suele ser inferior al de las viviendas de
las afueras. Ademas, las familias con mayores ingresos podran elegir zonas
donde las variables medioambientales (polucion, ruidos, tréafico...) sean
mejores y eso suele darse en las afueras de la ciudad.

10 Aunque Burgess ya reconocia la influencia distorsionada que podia provocar la existencia
de variables sociales (raza) y topograficas.
1 Hawley (1966)
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La escuela americana de los modelos de equilibrio espacial,
representada principalmente por Alonso (1964), Muth (1969), Wingo*
(1972) y Goldstein & Moses (1973), ha permitido la interpretacion
econdémica de la teoria de las zonas concéntricas. Estos investigadores
revelaron que la combinacién elegida de un consumidor racional responde
al ratio de los precios relativos de transporte y servicios ofrecidos. Asi pues
la mayor distancia al centro produce un abaratamiento de las viviendas,
tendente a compensar el mayor coste que representa el uso del transporte,
con lo que la renta disponible para acceder al trabajo, comercio y otros
servicios es menor.

Asimismo, el modelo monocéntrico ofrecia un marco teérico™ en el
que los supuestos basicos eran los siguientes:

- No externalidad en el consumo de la vivienda.

- Incremento del coste del transporte conforme nos alejamos del
CCN.

- Elasticidad precio constante y elasticidad renta unitaria en el
consumo de la vivienda.

- Por implicaciéon, que vivienda y coste del transporte sean parte
significativa del presupuesto familiar.

- Los puestos de trabajo se hallan localizados en el CCN.

En forma sintética, aceptando dichos supuestos, el modelo de
compensacion quedaba explicado como una funcion de densidad
exponencial negativa en la forma:

D(U) = D,e ™

donde D(V) es la densidad residencial, a el gradiente de densidad, U
la distancia al CCN, y Dy, es la densidad junto al CCN.

El modelo predice que al incrementar la poblacion metropolitana, Dy
también aumenta, aunque no existe prediccién alguna sobre el valor del
gradiente de densidad a. Sin embargo, se puede demostrar empiricamente
que las ciudades mayores estan mas descentralizadas y que o sera menor

2 Lowdon Wingo postula la teoria del tiempo invertido en los viajes al lugar de trabajo, lugar
de ocio, servicios, de manera que valor marginal del ocio ira mermando en la medida en que
el tiempo empleado en llegar al destino sea mayor.

3 Revisado y actualizado desde la Nueva Economia Urbana (N.E.U.), encabezada por R.
Solow (1972).
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en tamafio relativo, a medida que las areas metropolitanas mantengan sub-
centros de compra y empleo™.

Fruto de la simpleza del modelo y de sus hipétesis excesivamente
rigidas —y poco realistas — se produjeron un numero elevado de criticas
desde distintos frentes, tanto desde el punto de vista metodolégico como
empirico. Entre ellas se sefialan:

19 La inclusién del primer supuesto —referido a la no externalidad-
provoca inconsistencia en el modelo, dado que es evidente la existencia de
externalidad en el consumo de la vivienda. Por ello, pareceria més légico
incluir la distancia al centro como una variable mas del modelo, pero no la
anica®®.

2°) Este modelo exige completa posibilidad de eleccién vy
competencia perfecta en el mercado de la vivienda, ya que se plantea una
oferta de vivienda completamente elastica a corto plazo, para poder elegir
libremente entre centro y periferia, situacion que no se da en la realidad®®.

3°) La critica de Turnbull (1990) y la realidad de las ciudades de los
noventa, parece el punto final de los modelos monocéntricos, puesto que si
se pierde la unicidad del CCN, el modelo no parece tener capacidad
explicativa. En efecto, la descentralizacién de las ciudades parece un
fenébmeno generalizado, tanto desde el punto de vista comercial como
laboral, y el CCN deja de ser un lugar preferido de residencia. Mas aun, la
disyuntiva en si misma también pierde notable fuerza aunque sea tratada
como una variable exégena mas del modelo, ya que si no existe un Unico
CCN, parece poco adecuado plantear una inercia del mismo sobre el resto
de la ciudad.

4°) El Ultimo presupuesto de partida referido a que los puestos de
trabajo se localizan en el CCN también es criticable, ya que, por ejemplo, las
empresas fabriles no se sitlan en el centro de las ciudades

59) Es patente en muchas ciudades la aparicién de barrios o distritos
de nueva creacion con mejores servicios (grandes superficies, centros
comerciales, centros de negocios...) alejados del CCN, con lo que la
eleccion no se limita al ratio espacio/ acceso, sino que el abanico de
variables a considerar se abre enormemente.

* Henderson (1985)

®La mayoria de las ciudades presenta comportamientos irregulares en el plano de los
valores del suelo de la ciudad, que son debidas a la influencia de otras variables (Clark,
1978); Wilkinson (1973); Douglas (1980), incluye las amenidades ademas del acceso al CCN
en la funcién de utilidad.

16 Kanemoto (1986); Saura (1995)
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Aungue como dice Richardson (1975): “ Tras la simplicidad de este
enfoque se esconde un nudcleo de verdad que permite que estos modelos
mejoren nuestra comprension incluso de las ciudades mas modernas...Los
conceptos basicos del andlisis de zonas concéntricas (importancia de la
accesibilidad, la puja competitiva por los sitios céntricos, el gradiente de las
rentas, la aparicion de un esquema espacial de uso de la tierra) son
necesarios para comprender la estructura espacial de los valores de la
tierra, de las rentas y de los usos de la tierra en cualquier ciudad moderna”.

4.1.2. EL STOCK DE CAPITAL MALEABLE

Se ofrece un nuevo supuesto desde el seno de la ortodoxia para
reforzar el modelo monocéntrico. El proceso de maleabilidad viene a
decirnos que la ciudad se rehace periodo a periodo, por lo que la zona
central estad siempre en O¢ptimas condiciones y no se muestra mas
deteriorada que el resto. Por tanto, cualquiera de los ensanches que se van
construyendo alrededor del centro no ofreceria mejores instalaciones que la
zona del CCN.

Este proceso ya habia sido expuesto en las primeras fases de los
modelos monocéntricos'’, aunque tras la critica de Wilkinson (1973) sobre
la no externalidad cobra mayor relevancia.

Si se acepta la inclusion de este supuesto no se pueden plantear
aglomeraciones negativas del entorno del CCN, ya que si la ciudad se ha
ido regenerando en cada momento de tiempo, el centro se encuentra en las
mismas condiciones que cualquier otra zona de reciente construccion.

Con esta revision del modelo, parecia que habia llegado la solucion
para paliar los problemas derivados de la no externalidad en el consumo de
la vivienda. No obstante, fue objeto de otras muchas criticas posteriores, ya
que la realidad de los presupuestos de los municipios no permiten la
regeneracion continua de los centros urbanos, es decir, no se procede a
corto plazo a la demolicion e inmediata edificacion nueva.

4.1.3. EL STOCK DE CAPITAL NO MALEABLE

En las aportaciones de Harrison y Klain (1974) y Anas (1978), se
realiza una revision del modelo monocéntrico y se parte del fundamento de
gue el stock de capital no es maleable, y ademas no es muy duradero.

Los motivos para la variacion de tal supuesto son bastante obvios.
Por un lado, la vivienda es un bien intrinsecamente duradero, por ello las

7 Alonso (1964)
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entidades financieras acceden a su financiacion a mayor plazo que
cualquier otro bien. Por otro, no se observa por lo general capacidad en las
autoridades locales para ir regenerando continuamente las ciudades,
intentando minimizar el deterioro sufrido en las mismas por el paso del
tiempo.

El crecimiento urbanistico tiene lugar por medio de circulos: el centro
histérico, el anillo a su alrededor, el primer ensanche, el segundo, etc. Cada
uno de ellos responde a distintos periodos de tiempo y por eso ofrece
distintos servicios, aunque es muy probable que los ultimos los ofrezcan de
mucha mayor calidad que los primeros.

Los nuevos ensanches pueden ir mermando la importancia del CCN
como Unica fuerza determinante del precio, ya que las nuevas zonas tienen
mejores servicios que las antiguas, y también tiran de la demanda de
localizacion®®.

Por ultimo, conviene hacer referencia al deterioro y abandono que
estan sufriendo los centros de las ciudades, como consecuencia de la
emigracion a zonas con mejores equipamientos e infraestructuras'® y la falta
de actuacion de las autoridades en general, ofrece una evidencia empirica
mas contra el modelo monocéntrico.

4.1.4. EL MODELO DE TIEBOUT

Las nuevas aplicaciones desarrolladas en el ambito de la economia
urbana, que no tomaban como referencia exclusiva la distancia al CCN
fueron derivadas de un enfoque alternativo, conocido como modelo de
Tiebout (1956).

Este autor argumenta que la eleccion de los agentes esta basada en
las preferencias por determinadas zonas o entornos, es decir, las decisiones
de localizacion y, por tanto, el valor del suelo — vivienda- vienen definidos
por las condiciones en que se encuentra el entorno en el que se ubica la
vivienda (factores medioambientales, la calidad del barrio, Ilas
comunicaciones, los bienes publicos, los impuestos sobre la vivienda, la
calidad en la educacion, la raza, etc), hecho que puede o0 no verse
influenciado por la distancia al CCN.

Este enfoque implica un concepto de accesibilidad mas amplio,
teniendo en cuenta una serie de factores no contemplados en los modelos

'8 Como se ha indicado con anterioridad, ya en el trabajo de Wilkinson (1973), se manifesto
dicha situacién para la ciudad de Leeds.
19 saura (1995)
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clasicos. Este modo de comprender la asignacion del espacio, con
externalidades positivas y negativas, es una forma de hacer mas realista la
primera version de la localizaciéon residencial. Por ello, dentro de este
enfoque se integran los modelos basados en economias de escala, o
modelos de aglomeraciones, herencia del analisis del suelo de uso
industrial.

Las sucesivas modificaciones o ampliaciones sufridas por este
modelo ponen en relieve la existencia de un importante nimero de factores
que pueden incidir en las decisiones de los agentes.

Caballer (2002) clasifica las externalidades en tres tipos:

- Externalidades Fisicas

Auna toda una serie de elementos de caracter urbanistico —
ambiental que influyen directamente en el valor del inmueble entre los que
puede destacarse la existencia de servicios publicos (tanto en cantidad
como en calidad) en la zona donde se ubique el bien inmueble a valorar,
tales como parques, zonas ajardinadas, energia eléctrica, telefonia, gas,
alcantarillado, aparcamientos®, etc. A ellos afiadir otros elementos de
caracter asistencial, educacional, comercial, de administracién, financiero, e
incluso ocio, que prestan un servicio muy apreciado por la ciudadania,
incluso la situacién de proximidad al servicio de tren, metro o autobus, que
aparejaria unas favorables condiciones de transporte.

Otros aspectos que podrian resultar de valor dentro de este apartado
serfan la buena calidad ambiental, con ausencia de contaminacién
atmosférica o acustica, las vistas panordmicas que permitan apreciar la
belleza del paisaje, inmuebles de caracter histérico — artistico, etc.

- Externalidades Sociales

Parte del presupuesto basico de que el suelo no es sélo un medio de
produccion, sino que se manifiesta en gran niumero de ocasiones como
simbolo de estatus social, por lo que segun el barrio en el que se encuentre
situado un inmueble, la sociedad interpreta una situacion del estado
personal de sus ocupantes — ya sea en cuanto a renta econdomica, nivel

% La existencia de aparcamiento ha cobrado una mayor importancia en los ultimos afios
debido a que el ratio numero de automdviles por familia se ha incrementado notablemente,
por esta razén la existencia de un lugar para aparcar proximo a la residencia se convierte en
una de las caracteristicas mas demandadas. Otra razon para demandar dicha caracteristica
son los elevados precios de los garajes.



120 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

cultural, situacion profesional -, repercutiendo este aspecto en la aceptacion
en un determinado estamento social.

En efecto, el ciudadano tiene un interés notable por demostrar al
resto su ascenso social (Boléat, 1973), y para ello nada mejor que la
compra de una vivienda en un barrio de mayor prestigio que el de
procedencia, puesto que la vivienda es el activo méas visible de todos los
que puede exponer una familia®’.

Una de las causas del elevado precio de las urbanizaciones de lujo
alejadas del centro urbano®® hay que buscarla en la existencia de
demandantes de mayor renta que estan dispuestos a pujar mas, que
desean separarse de los demas y, por tanto, hacen aumentar los precios de
esas viviendas. Es decir, las razones de entorno que motivan estas
demandas de localizacion y, por tanto, los aumentos de precios no son
estrictamente naturales (menor ruido, menor contaminacion...), sino que
responden a factores sociales: el entorno que se busca no es verde, sino de
éxito social. Ademas, se trata de un proceso circular en el sentido de que si
se concentran habitantes de prestigio cada vez habrd méas y cada vez las
viviendas seran mas caras.

Obviamente este factor no afecta a todos los ciudadanos por igual,
actuando so6lo a partir de cierto nivel de renta, ya que los menos favorecidos
no se pueden plantear tales circunstancias, del todo innecesarias, en sus
restringidos presupuestos.

En sintesis, muchas de las tensiones inflacionistas que sufren ciertas
zonas de la ciudad no responden a distancias, ni a conceptos de
accesibilidad o instalaciones, sino que hay que atribuirlas a los habitantes
de dichas zonas que por alguna causa, tal como el status, atraen a los
demas.

También es destacable la influencia que tiene sobre el valor de los
inmuebles la presencia racial o religiosa, que suelen dar lugar a un
mecanismo de atraccién para los semejantes y, por el contrario, repeler a
los diferentes®.

Dentro de este apartado pueden incluirse también determinados
aspectos que pueden influir en la significacion de determinados valores
como son la proximidad familiar o de amistad, asi como el conocimiento del

%L caridad y Brafias (1998)

2 Ya gue las instalaciones tienen un coste, pero que al dividirse entre toda la promocion no
serda tan elevado, y probablemente se vera compensado por un suelo mucho mas barato.

% Numerosos estudios corroboran esta afirmacion, destacar los de Richardson (1973), Bailly
(1978) y Derycke (1983), entre otros.



MODELOS ECONOMETRICOS DE VALORACION INMOBILIARIA 121

barrio en todas sus dimensiones de lo que se deriva el alcance de una
mayor seguridad en el mismo.

Las externalidades sociales han sido tratadas en un numero
importante de trabajos. Ball (1973) argumentaba que la calidad del barrio o
del vecindario podia ser reducida a una variable homogénea. Por el
contrario, Wilkinson (1974) expuso que la medicién de esta variable era
compleja, ya que en todo caso podia ser medida con un conjunto amplio de
variables, pero siempre suelen darse altos indices de correlacion entre ellas
lo que dificulta la interpretacion del R?, por lo que se recomienda extraer
conclusiones de los resultados con cautela®.

Posteriormente, encontramos los trabajos de Shafer et al. (1975),
que pretendian cuantificar el impacto que tenia sobre el precio la percepcion
del demandante sobre el barrio, llegando a una compleja situacién, dado
que se demostrd que la percepcién variaba de una visita a otra.

Fueron las aportaciones de Kain & Quiley (1975) las que tuvieron
mayor notoriedad, ya que, por una parte, ofrecieron una solucion
metodoldgica al problema de la colinealidad utilizando los componentes
principales, y, por otro, trataron como el racismo en los barrios puede hacer
variar las funciones de demanda, provocando variaciones en los precios.

- Externalidades Econémicas

Hay veces en que la motivacion inversora se fundamenta en razones
de tipo psicoldgico, entre los que se hallarian los motivos de previsién de
aceptacion social de los valores del mercado inmobiliario que se alcanzarian
a lo largo del desarrollo de una celebracién a nivel internacional o nacional
(con caracter cultural, deportivo 0 comercial, por ejemplo) en un momento
determinado del tiempo y en un lugar concreto.

Otros factores de indole econémica a los que puede efectuarse
mencidén son la zonificacion, las especulaciones y acciones monopolistas
sobre el mercado o los factores histéricos que impliquen cierto grado de
proteccion para una determinada localizacion.

4.1.5. EL PROCESO DE FILTERING Y REGENTRIFICATION

El proceso de filtering plantea que las familias de rentas mas altas
tienden a adquirir las viviendas mas nuevas® y vender a las familias de

4 Debido a la existencia de multicolinealidad, se produce ambigiedad sobre las variables
gue debian haber sido omitidas, ya que los contrastes t-Student y el test de la F-Snedecor
son menos significativos.
5 gj el edificio se deteriora son los vecinos de mayor capacidad econdémica lo primeros que
se plantean abandonarlo.
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menor renta sus viviendas usadas. Si se asocia con la ho maleabilidad de la
vivienda resulta que las familias de mayor nivel de renta se desplazan cada
periodo de tiempo mas lejos del CCN.

Coke y Hamilton (1984) plantean un modelo en el que se introducen
los procesos de filtering en un nucleo que crece por circulos. El filtering
actla en el sentido de que los propietarios de renta media y alta venden a
los de rentas bajas sus viviendas, localizadas en el centro — viviendas que
suelen ser de menores dimensiones que las de la periferia y con mayor nivel
de obsolescencia-, resultando una ubicacion de los ricos en la periferia,
mientras que los pobres se van situando en zonas mas céntricas.

La movilidad se ve incrementada por el hecho de que los ricos tienen
mayor elasticidad renta demanda de espacio que elasticidad renta coste de
transporte, i.e. los costes de transporte no son parte relevante de su
presupuesto, 0 al menos representan una menor proporcion que el resto,
por lo que tienen mayor incentivo a desplazarse a la periferia, si ésta les
ofrece las condiciones deseadas.

El proceso de regentrification expuesto por Wheaton (1982), invierte
la no maleabilidad de la vivienda. Revitaliza el supuesto de Alonso (1984),
aungue acepta la durabilidad de este bien. Parte de la base de que las
viviendas pueden ser restauradas, fruto de su durabilidad, y por este motivo
pueden de nuevo ser demandadas por los ricos, ya que el edificio de esta
forma puede recuperar las condiciones 6ptimas iniciales.

Si existe alguna vivienda en la zona céntrica de la ciudad que tiene
especial atractivo -por razones histéricas o por ser un edificio especialmente
reconocido u otras- los ricos pueden tener interés en restaurarlo y, en ese
caso, se produciria una inversion del proceso de filtering expuesto por
Cooke y Hamilton (1984), ya que los ricos volverian a ubicarse en el centro
de la ciudad desplazando nuevamente a los ciudadanos de menor renta.

Ahora bien, no se plantea la existencia de regeneramiento en la zona
(o entorno en el que se ubica la vivienda) para que ello impulse a los ricos a
volver a ese lugar. En definitiva, ante la “muerte” o deterioro extremo del
edificio podria darse la restauracién del mismo, pero no necesariamente
esto iria acompafado de la regeneracion del entorno que lo rodea. Este
aspecto no queda claramente explicado y hace surgir la duda de si los ricos
decidiran volver a un edificio nuevo si la zona esta deteriorada.
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4.1.6. EL MODELO MULTICENTRICO

Como se ha apuntado anteriormente, al tratar las criticas al modelo
monocéntrico, la descentralizacion de las ciudades se impone actualmente
como fendémeno generalizado, tanto en cuestiones comerciales como
laborales. Por consiguiente, el enfoque multicéntrico parte de la hipotesis de
que las estructuras del uso del suelo se organizan alrededor de distintos
centros dentro del espacio metropolitano.

Ya en el afio 1945, Harris y Ullman justifican la existencia de ndcleos
separados basandose en los cuatro factores siguientes: la dependencia de
ciertas actividades a localizarse cerca de ciertas instalaciones; la tendencia
a aglomerarse ciertas actividades complementarias; y a repelerse otras; y la
capacidad de pago de las actividades. Todo ello determina el agrupamiento
en nucleos separados intraurbanos y la formacion de los valores.

Trabajos mas recientes, como los de Hochman (1982) y Henderson
(1985) sefalan que en las grandes ciudades se produce descentralizacion y
que o (gradiente de densidad) es cada vez menor conforme aparecen sub-
centros comerciales y de empleo.

En esta linea se sitGa la critica de Turnbull (1990), en la que sefiala
ademés de la descentralizacion de la ciudad, la promocion de otros CCN
gue da lugar a las denominadas estructuras multicéntricas. Esto hace que el
modelo monocéntrico pierda capacidad explicativa por las siguientes
razones:

- El CCN deja de ser unico, por lo tanto ya no existe una unica
inercia sino varias, procedentes de los nuevos centros
promovidos.

- En el uso comercial de la vivienda, la fuerza del centro se
difumina entre los distintos CCN.

- Elinicial CCN deja de ser un lugar apetecible de residencia, para
los que prefieren centro, si los nuevos tienen mejores
infraestructuras (que normalmente las tienen) que el mas viejo, y
por ende, deteriorado.

No obstante, este modelo toma del modelo monocéntrico el
comportamiento de crecimiento, de forma que el modelo multicéntrico se
desarrolla de acuerdo a circulos concéntricos alrededor de cada nicleo®.
Bajo una concepcién multicéntrica con predominio del CCN el plano de
valores del suelo presenta el maximo absoluto en el CCN y maximos locales

%6 Richardson (1973)
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en los distintos subcentros, con valles en las zonas mas marginales e
infravaloradas.

Inicialmente los usos del suelo son desconocidos y, salvo que exista
una planificacion centralizada que los decida, la puja por las mejores
localizaciones en el mercado inmobiliario determina el precio y el uso del
suelo”.Los agentes que intervienen en el mercado, tomaran en
consideracion, antes de adquirir una parcela, los usos a los que se hayan
destinado las parcelas colindantes®®. Por tanto, las actividades a las que se
destinen las parcelas no serdn enteramente independientes de las
actividades mas cercanas. Si se considera ademas la intima relacion entre
los usos a los que se destina el suelo y el precio de éste, entonces se
espera que tanto los wusos como el precio del suelo estén
autocorrelacionados en el espacio.

Por otra parte, hay que tener en cuenta la transmisividad de la
informacién entre localizaciones cercanas: a la hora de poner el precio de
un bien urbano, el vendedor se informara y ponderard adecuadamente el
precio al que se estdn transmitiendo otros bienes urbanos con
caracteristicas similares en las localizaciones méas cercanas.

En resumen, la idea de proximidad, el efecto de atraccién/ repulsion
entre los usos y utilizadores, la transmisividad de la informacién y el
crecimiento centrifugo se pueden considerar como los determinantes de la
autocorrelacion espacial entre los valores de los bienes urbanos. Por tanto,
el valor de una determinada localizacibn depende del valor de las
localizaciones mas proximas, de la distancia entre ellas y de la distancia
entre éstas y aquélla.

4.1.7. LA TEORIA DE LAS VARIABLES REGIONALIZADAS Y EL METODO
DE KRIGEAJE?®

La Teoria de las Variables Regionalizadas (TVR en adelante) surge
en el &mbito de la Geoestadistica, pero paulatinamente se ha ido adaptando
para ser aplicada a otros campos cientificos distintos al sefialado como
originario.

2" Chica Olmo (1994)
% \Wallace (1975) recoge la influencia de las diferentes actividades ya consolidadas de las
E)garcelas que rodean a la que esté destinada a la venta.

Daniel Gerardus Krige plante6 el uso de este tipo de técnicas para estimar la distribucion
del contenido de oro de determinados yacimientos sudafricanos. El desarrollo posterior de las
mismas se debe a George Matheron y su grupo de investigacion en la Escuela de Minas de
Paris. Actualmente el centro de Geoestadistica de Fontainebleau es la referencia en cuanto a
desarrollos y generalizaciones de las técnicas ideadas por Krige.
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Nuestro interés se centra en destacar la aplicacién de la TVR sobre
variables econdmicas de caracter espacial, en concreto en el ambito de la
Economia Urbana®. Mediante la aplicacion de esta metodologia se lleva a
cabo la zonificacion de la ciudad, el analisis de la estructura espacial del
valor de la localizacién de los bienes urbanos, asi como diversas
estimaciones del valor mas probable de la localizacion y del valor de
mercado.

El rasgo principal a destacar en la TVR es que contempla las
variables econdémicas con una componente de localizacion espacial de
forma muy diferente a la perspectiva tradicional. Como hemos visto en
anteriores concepciones o enfoques, la localizacion espacial se concibe
tradicionalmente como la accesibilidad a uno o varios centros que provocan
atraccion, en razén inversa a la distancia, tiempo o coste de transporte.
Desde la TVR, la variable a explicar (por ejemplo, la calidad de la vivienda,
el valor de la localizacion, etc.) se estudia de una forma natural, tal como se
presenta en la realidad, pues los elementos sobre los que toma valores la
variable —en nuestro caso, las viviendas- se hallan georreferenciados sobre
el plano topografico, y esta localizacion no es un simple dato para medir la
accesibilidad, sino que es algo esencial e intrinseco de la variable
analizada. Ademas, se adopta una perspectiva globalizadora, en el sentido
de que la localizacién espacial se concibe como la posicion relativa de cada
uno de los elementos respecto a todos los demas, no sélo respecto a uno o
varios centros como hemos visto que ocurre en la concepcion tradicional.

La idea de variable regionalizada (VR) surge con el fin de poder
conceptuar analiticamente aquellos fenbmenos que presentan una cierta
estructura de autocorrelacion o dependencia en el espacio (Matheron,
1965). Por tanto, la cualidad esencial de la VR es que los valores que toma
la variable dependen, en gran medida, del lugar espacial en que estén
situados aquéllos. De ahi surge otro colorario: Los puntos proximos tienden
a presentar valores similares, y esta semejanza va aumentando a medida
que se incrementa la proximidad entre ellos. Esta idea de dependencia
espacial se encuentra plasmada de forma resumida en la frase de Waldo
Tobler que reza: “todas las cosas se parecen, pero las cosas mas proximas
en el espacio se parecen mas”. Para que una variable pueda ser
considerada como VR, se requiere, ademas de autocorrelacion, la presencia
de un cierto grado de aleatoriedad en sus valores, de manera que éstos
puedan variar imprevisiblemente de un lugar a otro.

% véase Chica Olmo (1994); Cano Guervés (1999); Montero Lorenzo (2004)
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Por definicion, la VR se despliega en un campo geométrico o
dominio, que es el subespacio formado por todos los puntos donde esta
definida la VR. Se denomina soporte a cada uno de los elementos de
dimensiones finitas y perfectamente determinadas sobre los cuales se
observa y se mide la VR. La VR estaria formada por el conjunto de valores
gue se obtienen al ir desplazando el soporte en el interior del dominio.

La TVR ha sido utilizada para analizar la distribucién espacial del
valor de los bienes urbanos, asi como la calidad de la vivienda. La
dependencia espacial se observa en el hecho de que los valores de los
bienes urbanos y la calidad global de los mismos dependen de su ubicacion
en el plano, i.e. de su localizacion respecto de los demas bienes dentro de
la ciudad, cuestibn que no excluye la existencia de cierto grado de
aleatoriedad. Por ello, al conjunto de valores que se obtienen al ir variando
la localizacion del bien urbano (soporte) en el interior de la ciudad (dominio)
se puede considerar como VR. Las variables presentan dos tipos de
dependencia espacial: a pequefia escala (los bienes urbanos préximos
tienden a presentar valores semejantes) y a gran escala —conocida como
deriva o tendencia- que se detecta porque las medias de las variables no
permanecen constantes en el espacio, sino que van cambiando.

La aplicacion de la TVR se realiza en dos fases:

12) Se analiza la estructura espacial de variabilidad de la VR mediante
su variograma®. De este anélisis se deduce si la variable presenta o
no dependencia espacial, su grado de continuidad y regularidad, el
radio de influencia de los factores que actlan a pequefa escala
espacial, si la variable presenta deriva o0 es estacionaria, si existen
anisotropias u otros comportamientos particulares?.

2%) Se lleva a cabo el proceso de estimacion espacial. EI método de
Krigeaje es la piedra angular sobre la que descansa este proceso. El
estimador de Krigeaje se nutre de dos fuentes: Por un lado, de la
informacién empirica aportada por los valores que toma la VR en
varios lugares del plano donde se extraen muestras, y, por otro, de la
informacién sobre la estructura de variabilidad de la VR,
proporcionada por el modelo de variograma ajustado al variograma
de las observaciones muestrales (Cressie, 1991). El estimador de
Krigeaje, que puede calcularse en cualquier lugar del dominio en el
gue se quiera estimar, se define como una combinacién lineal de las
observaciones muestrales y unos ponderadores —en esencia, es una

31 véase Matheron (1970)
32 véase Journel (1975 y 1977)
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especie de media ponderada de las observaciones muestrales-. El
estimador obtenido es lineal, insesgado y 6ptimo. La obtencion de
los ponderadores depende de la localizacién espacial relativa de las
observaciones muestrales y de la estructura espacial de variabilidad
de la VR, mientras que los valores concretos de las ponderaciones
no influyen. Por tanto, el Krigeaje asigna pesos fuertes a los valores
mas proximos al lugar donde se realiza la estimacion y pesos débiles
a los mas alejados de éste, sin tener en cuenta los propios valores
que tome la variable (Delhomme, 1978). Mediante el estimador de
Krigeaje obtenemos el valor mas probable de la VR en una
determinada localizacion urbana, a partir de los valores de los bienes
urbanos situados en un entorno mas o menos proximo al lugar
donde se quiere estimar.

El método de Krigeaje es un denominador comin que en realidad
engloba una serie de métodos, clasificables en funcién de varios criterios:

a) Segun tamafio del soporte de la estimacion
- Krigeaje puntual

Es utilizado cuando las observaciones muestrales son puntuales y se
pretende realizar las estimaciones sobre soportes también puntuales.

- Krigeaje por blogues

Se utiliza para estimar el valor medio de la variable sobre un soporte
de mayor tamafio (este proceso se denomina regularizacién de la VR).

b) Segun la VR presente o no deriva

- No presenta deriva

Se aplica el Krigeaje ordinario, que es, en cierta forma, la base
genérica de todos los demas.

- Presenta deriva

Pueden adoptarse multiples soluciones, entre las que se encuentra
el Krigeaje residual iterativo (KRI). El KRI*® pretende filtrar la deriva de tal
forma que se pueda llevar a cabo el proceso de estimacién sobre una VR ya
estacionaria. Por ello, la variabilidad espacial se descompone en dos partes:
la deriva o tendencia a gran escala, que es recogida en un modelo de
regresion mediante una forma polindbmica y la perturbacién aleatoria del
modelo, que debe presentar autocorrelacion a pequefia escala. Debido a la

% Ver aplicaciones de Neuman y Jacobson (1984); Chica Olmo (1994) y Cano Guervos
(1999)
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presencia de autocorrelacion espacial en las perturbaciones, para que las
estimaciones sean eficientes es aconsejable que el ajuste del modelo
econométrico del KRI se haga por el método de minimos cuadrados
generalizados.

Para medir la bondad de las estimaciones, ademas de la varianza
del error de estimacién, se analizaran ciertos estadisticos de la validacion
cruzada. Se trata de un proceso en el que se calcula, para cada una de las
observaciones muestrales, la diferencia entre el valor real y el valor
estimado por Krigeaje en el mismo lugar. El signo de la diferencia indica si
se ha producido sub o sobreestimacion.

4.2. MODELOS DINAMICOS URBANOS

Este enfoque considera que el valor de mercado de cualquier
inmueble susceptible de entrar en una transaccion, no permanece constante
a lo largo del tiempo, sino que experimenta alzas o bajas con el paso del
mismo. Este cambio en el valor no sélo es debido a su envejecimiento o
estado de conservacion, sino principalmente a los cambios que se producen
en el entorno econdmico, parametros de ubicacibn en el espacio o
caracteristicas constructivas

Los modelos que tratan de explicar la variacién experimentada por el
precio de la vivienda a lo largo de un periodo de tiempo se denominan
modelos dinamicos o en el plano cronolégico o temporal. En este caso,
consideramos todas las variables con valor previamente fijado como
parametro, a excepcion del tiempo t. Por ejemplo, determinadas variables
tales como las que van ligadas al entorno econdmico, las que representan
las caracteristicas fisicas o constructivas o la que representa la edad del
inmueble, actlan como parametros, quedando la variable t como Unica
fuente de explicacion de las variaciones del valor de mercado de las
viviendas o inmuebles en general.

A continuacién se refieren algunos de los numerosos modelos
empiricos existentes sobre el sector. Sin pretender ser exhaustivos, con los
modelos que se sefialan van a recogerse los diferentes enfoques utilizados
tradicionalmente al trabajar con series de tiempo en los estudios agregados
en este campo®.

% Lopez Andion (2002)
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A partir de los afios sesenta, han sido publicados en EE.UU.
numerosos trabajos de revision del tratamiento econométrico del sector de
la vivienda®.

Las ecuaciones de precios pueden aparecer formando parte de
modelos multiecuacionales que tratan de describir y explicar el
comportamiento del mercado de la vivienda. Pero también existen modelos
econométricos que se centran exclusivamente en la explicacion del
comportamiento de los precios de las viviendas®.

Lo mas habitual que nos encontramos a la hora de tratar de explicar
dichos precios es la obtencién de una ecuacion correspondiente a los
precios en forma reducida que es fruto de la igualacion de las ecuaciones
de oferta y demanda de viviendas. Como seguidores de esta aproximacion
puede sefialarse a Mayes (1979), Nellis y Longbotton®” (1981) o Hendry
(1984). La diferencia fundamental entre los modelos que proponen estos
autores radica en la forma en la que modelizan el proceso de ajuste de los
precios a sus valores de equilibrio®®.

Otro enfoque es el que parte de que los individuos maximizan su
funcioén de utilidad en un marco intertemporal. La eleccién en este caso se
refiere Unicamente a dos bienes: los servicios de vivienda y un bien de
consumo compuesto, y la maximizacion esta sometida a restricciones de
tipo técnico y presupuestario. Como ejemplo de este enfoque tenemos los
trabajos desarrollados por Meen (1990), Pasquale y Wheaton (1994) y Pain
y Westaway (1997), y también diversas aportaciones en el ambito nacional:
Bover (1992), Diaz Fernandez et al. (1995) y Garcia y Mas (2000).

En otros casos, otra posible aproximacion para obtener una ecuacién
explicativa de los precios es aquélla que parte de la existencia en el plano
tedrico de dos mercados: el de los servicios de vivienda y el de la vivienda
como activo, y considerando la proporcionalidad entre el stock de viviendas
y el flujo de servicios que éstas ofrecen. En el mercado de servicios de
vivienda, con un stock fijo a corto plazo (la oferta), las condiciones de
demanda determinan el alquiler de equilibrio. En el mercado de la vivienda
como activo, el equilibrio se alcanzara cuando la rentabilidad derivada de la
propiedad de la vivienda iguale a la de activos alternativos. Esta
circunstancia se traduce en la relacién entre precios y alquileres donde los

% Fair (1972); Fromm (1973); Jaffee y Rosen (1979) por sefialar algunos.

% | 6pez Andion (2002)

%" Se describe con detalle a continuacion.

% Nellis y Longbotton suponen que lo hacen mediante un mecanismo de correccién de error,
en cambio Hendry propone un proceso de ajuste en el que la tasa de variacién de los precios
se considera una funcién cubica del exceso de demanda.
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primeros son el resultado de capitalizar los segundos con la tasa
correspondiente al coste de capital de la vivienda, expresion equivalente a
la obtenida mediante la maximizacion de la funcion de utilidad comentada
anteriormente. Esta doble consideracion del mercado de la vivienda como el
de un bien de consumo y a la vez de inversion es la utilizada para obtener la
ecuacion explicativa de los precios en los modelos de Kalchbrenner (1972),
Kearl (1979), Poterba (1984), Manchester (1987), Eberly (1994) vy
Coremberg (2000), asi como en los de Diaz et al. (1998), L6pez Garcia
(1999,2005), Garcia-Montalvo (2001), Lopez Andion (1998,2002), Martinez
y Maza (2003) para el caso espafiol

En cualquiera de las tres aproximaciones comentadas, las variables
explicativas del precio incluidas finalmente son muy similares,
predominando las del lado de la demanda. Las variables explicativas que se
consideran mas habitualmente en las ecuaciones de precios son: el stock
de viviendas, la renta disponible, factores demogréficos, el coste de uso del
capital y variables de disponibilidad del crédito. A continuacién se realiza un
breve comentario a su contenido y a algunos trabajos donde se han
utilizado:

- El stock existente de viviendas

Representa la oferta existente en un momento dado, aparece
medido en unidades fisicas o en valor y en algunos modelos se considera
su valor retardado. También es relativamente frecuente que aparezca en

términos per capita.
- Larenta disponible

La renta disponible de las familias, actual o permanente, es utilizada
por todos los modelos vy, al igual que sucede con el stock de capital
residencial, se incluye en determinados casos en relacion a la poblacion
total o al nimero de familias.

- Coste de uso del capital

Es habitual también la inclusién del coste de uso del capital (cu)
definido normalmente como:

cu=(@1-6)i+6-r,
siendo 6 el tipo impositivo marginal sobre la renta, i el tipo de interés

nominal, § la tasa de depreciacién y 7z las ganancias de capital esperadas

sobre la vivienda.
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Esta definicion puede presentar algunas variantes. Manchester
(1987) incluye los gastos de mantenimiento de la vivienda y el tipo efectivo
del impuesto sobre la propiedad.

En relacion con la formacion de expectativas sobre el crecimiento de
los precios, una opcion utilizada frecuentemente es suponer la existencia de
expectativas extrapolativas®, dejando a un lado la hipétesis de expectativas
racionales. Se supone que los inversores extrapolan el pasado a la hora de
estimar las futuras ganancias de capital. Por consiguiente, la tasa de
inflaciébn esperada de los precios de la vivienda en el presente esta
representada por la tasa de inflacion del periodo anterior.

Hay autores que consideran que los componentes de la tasa de uso
deben aparecer separadamente, como es el caso de Meen (1990), cuyo
modelo incluye por una parte el tipo de interés hipotecario nominal después
de impuestos y por otro las ganancias esperadas de capital medidas a
través de la tasa de variacién esperada de los precios nominales de las
viviendas.

Factores demograficos

Los factores demograficos constituyen otro grupo de variables que
habitualmente son utilizadas a la hora de estudiar la evoluciébn de los
precios de la vivienda. No obstante, surgen discrepancias entre los distintos
autores a la hora de determinar su importancia.

Mankiw y Weil (1989) consideran que la poblacion es el elemento
determinante de la variacion de los precios.

Hay autores que utilizan como variable explicativa el total de la
poblacién, en cambio otros consideran mas adecuado centrarse en la parte
de ésta en edad de formar hogares, i.e. la poblacion entre 20 y 34 afios
aproximadamente.

- Variables de disponibilidad del crédito

Esta variable hace referencia a la no disponibilidad de financiacion
para hacer frente a los pagos asociados a la adquisicién, construccion o
rehabilitacion de una vivienda, no por el elevado coste que supondria la
obtencion del crédito, sino por la inexistencia en una cuantia suficiente de
fondos disponibles en las entidades de crédito para ser prestados con esta
finalidad.

%9 Manchester (1987); Case y Shiller (1988); Poterba (1991)



132 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

El fenébmeno del racionamiento del crédito es consecuencia del
desequilibrio caracteristico en el mercado hipotecario con tipos de interés
gue no vacian el mercado y muchos autores lo apuntan como causa
fundamental de los desequilibrios en el mercado de la vivienda.
Histéricamente, la dificultad para obtener hipotecas durante periodos de
restriccion financiera se materializ6 en técnicas de racionamiento que no
tenian en cuenta los tipos de interés (técnicas de racionamiento sin precio)
tales como la imposicibn de topes a la cuantia de los préstamos, el
establecimiento de renta mas rigurosas al prestatario o la reduccion en la
relacion préstamo/ valor®

Es normal encontrar variables representativas del racionamiento del
crédito en los modelos correspondientes tanto al Reino Unido como a los
Estados Unidos*, puesto que este fendmeno ha sido habitual en
determinadas épocas y paises.

4.2.1. EL MODELO DE NELLIS Y LONGBOTTOM

Nellis y Longbottom (1981) analizan empiricamente la determinacion
de los precios de la vivienda en el Reino Unido. Se centran en el precio de
las nuevas viviendas, ya que consideran que el precio medio de éstas es un
buen indicador del precio medio de las viviendas en general, puesto que
ambos siguen una evolucion similar.

Consideran estos investigadores que en el mercado de la vivienda
los principales determinantes de los precios son aquellas variables que
influyen en la oferta y demanda de viviendas, como ocurre en cualquier otro
mercado similar. En el largo plazo, los precios se ajustaran hasta conseguir
el vaciado del mercado. La aproximacion que siguen es derivar una
ecuacion a estimar como una relacién de forma reducida de argumentos
especificos de funciones de oferta y demanda para la vivienda que reflejen
la influencia de los tres principales agentes econémicos que operan en este
mercado, es decir, compradores potenciales, vendedores e intermediarios
financieros.

Asumen que la demanda de viviendas en términos reales viene
determinada por la renta de las familias, los precios, los factores

0 puede citarse a Fair (1972) cuando afirma que si al tipo de interés hipotecario existente, un
individuo quiere pedir prestado, por ejemplo, el 70 % del valor de la vivienda que desea
comprar y la entidad financiera sélo le va a prestar el 60 %, esto puede considerarse como
una forma de racionamiento del crédito.

“1 El tratamiento relevante de esta variable en los modelos econométricos estadounidenses
es atribuible a las caracteristicas del sistema financiero de este pais, en el que las hipotecas
eran instrumentos de deuda a largo plazo con tipos de interés fijados reglamentariamente.



MODELOS ECONOMETRICOS DE VALORACION INMOBILIARIA 133

demograficos, el coste y disponibilidad de financiacion hipotecaria, asi como
de las preferencias de los consumidores.

Esto conduce a la siguiente funcién de demanda:

InH =a, +a,InPNH +a,InYD, +a, InPOP, +a,InIM, +a,InM, +a, InPC,

en la que H? es la demanda de viviendas, PNH es el precio de las
nuevas viviendas, YD es la renta personal, POP se corresponde con el
tamafio de la poblacion, M es el stock de activos hipotecarios de las Building
Societies; IM, el tipo de interés hipotecario y PC, el deflactor del consumo.

Para la determinacion de la funcion de oferta, se considera que el
stock de viviendas en un determinado periodo es igual al existente en el
periodo anterior més las viviendas terminadas en el periodo, las
conversiones y renovaciones menos las demoliciones. Como las tres ultimas
dependen del stock pasado, los autores consideran que la oferta de
viviendas, H®, dependera del precio de las mismas y del stock existente.

En equilibrio, el stock existente es el suficiente para satisfacer la
demanda de viviendas y no hay incentivos para que los constructores
terminen nuevas unidades adicionales. Sin embargo, las viviendas
terminadas son un posible indicador de la presion de la demanda dentro de
la industria de la construccion, por tanto pueden ser consideradas como una
proxy a las restricciones de oferta sobre la tasa de ajuste del stock de
viviendas a su nivel deseado®.

Por todo ello, la ecuacién de oferta se puede expresar como:
InH; =b, +b, InPNH +b;InH_,

siendo H el stock existente de viviendas.

Como en el equilibrio la oferta es igual a la demanda, se puede
considerar que:

INPNH, =c, +¢,InYD, +¢,InPOP, +¢,InIM, +c,InM, +¢,InPC, +c,InH_,

expresion en la que PNH* es el precio de equilibrio que asegura el
vaciado del mercado.

Esta relacion puede ser contemplada como una hipétesis de estado
estacionario hacia la cual convergera finalmente el comportamiento a corto
plazo de los agentes. Para tener en cuenta los factores dinamicos, los

“2 Nellis et.al (1981)
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autores suponen que los precios de la vivienda se ajustan hacia su valor de
equilibrio mediante la siguiente hipétesis de correccién de error:

AINPNH, =-AIn(PNH /PNH "), ,

hipétesis que conduce finalmente a la siguiente solucién de estado
estacionario para la ecuacion estimada, en la que los resultados se
obtienen mediante la utilizacion de datos trimestrales correspondientes al
periodo 1959.1-1977.4 :

In PNH = constante +1.855In;2 -0.64InIM + 0.768|nF|:/CI:+1.O|n PC -0.339InKIH

siendo KIH el stock de capital residencial real tanto en el sector
publico como en el privado, utilizado aqui como proxy del stock existente de
viviendas.

Estos resultados evidencian que los precios de la vivienda son
relativamente mas sensibles a los factores de demanda. La respuesta a los
factores de oferta es relativamente pequeia.

Un incremento en el stock de capital residencial (KIH) del 10 %
conducira a una caida del 3,4 % en el precio de la vivienda, sin embargo
incrementos porcentuales en la misma cuantia en las variables del lado de
la demanda originan una variacion superior en los precios.

El factor demografico fue excluido de la especificacion final del
modelo por no encontrar una variable representativa de aquél que mostrase
influencia significativa. La homogeneidad de los precios de la vivienda y el
nivel general de precios, reflejada en la relacion de largo plazo, es el
resultado de un supuesto inicial posteriormente contrastado.

En suma, los resultados indican claramente que el factor mas
importante para la determinacion de los precios de la vivienda es la renta
real permanente. La influencia del tipo de interés hipotecario y el stock de
activos hipotecarios en poder de las Building Societies es secundaria
aunque importante.

4.2.2. EL MODELO DE MEEN

Meen construye en 1990 un modelo econométrico de los precios de
la vivienda en el Reino Unido para cuantificar los efectos que sobre la
demanda y los precios ha tenido el hecho de pasar de periodos de
racionamiento a otros en los que no se ha producido dicho fenémeno,
tratando de conseguir ecuaciones que sean capaces de distinguir entre
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periodos de racionamiento y no racionamiento sin tener que recurrir a la
utilizacién de complejas técnicas de modelizacion del desequilibrio.

La ecuacion explicativa de los precios se obtiene a partir de la
maximizacion de una funcion de utilidad intertemporal sometida a
restricciones técnicas y presupuestarias en la que sélo se tienen en cuenta
los servicios de vivienda y un bien de consumo compuesto. De las
condiciones de primer orden se obtiene la tasa marginal de sustitucion entre
la vivienda y el bien de consumo, que viene a ser el coste de uso de la
vivienda (cu)*:

Lol N g{(l—@)i —T+6- g/gt} =cu
C

donde g; es el precio real de la vivienda, @ el tipo impositivo marginal
de las familias, i el tipo de interés, = la tasa general de inflacion, 5 la tasa de
depreciacién del stock de vivienda y (.) denota la derivada en el tiempo de
una variable.

Esta expresién puede ser obtenida de otras formas, por ejemplo,
considerando la division entre el mercado de los servicios de vivienda y de
la vivienda activo. En el primero, la oferta se supone rigida a corto plazo y
las condiciones de demanda determinan la existencia de un alquiler de
equilibrio (Ry). La existencia de equilibrio en el mercado de la vivienda
supone que el alquiler mas las ganancias esperadas de capital sobre la
vivienda menos la depreciacién tienen que igualarse a la rentabilidad
después de impuestos de activos alternativos. Ello supone que:

Rt

0, = )
1-6)i-z°+5-9°lqg,

Esta seria la relacion de equilibrio entre alquiler y precio de la
vivienda en ausencia de racionamiento de crédito. El autor considera que
bajo condiciones de racionamiento, el coste de uso de la vivienda se
incrementa en el ratio de un precio sombra de la restriccion de
racionamiento (A;) sobre la utilidad marginal del bien de consumo
compuesto . con lo cual la anterior expresion se convierte en:

Rt

g, = ]
(- 0)i—x* +5-g% g, + A | 1,

3 Meen (1990)
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Como esta cantidad en la que aumenta el coste no se puede medir,
el autor a la hora de estimar el modelo elabora una variable de
racionamiento, definida como la diferencia entre el incremento porcentual
trimestral de la oferta y demanda de hipotecas.

Tomando logaritmos en la anterior expresion se tiene que:

Ing, =INR, —In((L— )i + 5 — ph,+ A, / 11,)

. e
donde ph, =7z°+g /g, representa las ganancias esperadas de

capital nominales sobre la vivienda.

Sustituyendo en la anterior ecuacion el alquiler por sus
determinantes se obtiene la ecuacién que sirve de base para la estimacion
empirica:

Ing, = f(INRY,,InPOP,,InH;,In((L- )i+ — p'ht+2,lt lu,)

aungue realmente, en dicha estimacién los componentes de la tasa
de coste de uso aparecen separadamente. En la anterior expresion RY
representa la renta real, POP los factores demograficos y H® el stock
existente de viviendas.

En la ecuacién a estimar se incluyen retardos de hasta tercer
orden no restringidos para algunas de las variables explicativas. Mediante
una de las cuatro estimaciones alternativas propuestas por el autor, se llega
a las siguientes conclusiones:

- El tipo de interés hipotecario nominal, y no el real, es la variable
explicativa relevante, ya que no se puede aceptar la hipétesis de igualdad
de los coeficientes de las variables tipo de interés nominal y ganancias
esperadas de capital. De aceptarse dicha hipotesis la diferencia entre las
dos variables se constituiria en una nueva variable: el tipo de interés real.

- La variable explicativa racionamiento aparece como significativa,
lo que nos da una idea de la importancia del racionamiento sobre los
precios de la vivienda.

- Bajo condiciones de inflacién generada esperada igual a cero la
ecuacion de precios de estado estacionario pone de manifiesto la gran
influencia que la renta real ejerce sobre los precios de la vivienda.



MODELOS ECONOMETRICOS DE VALORACION INMOBILIARIA 137

4.3. METODOLOGIA DE PRECIOS HEDONICOS (MPH)

4.3.1. CONCEPTO Y REVISION HISTORICA

La idea subyacente a la técnica de los precios hedoénicos es que, si
un bien esta en realidad constituido por un conjunto de atributos, entonces
su precio de mercado debera ser un agregado de los precios individuales de
todos ellos. Mediante técnicas estadisticas de regresion se puede llegar a
una cuantificacibn monetaria de aquellos aspectos que conforman el activo
analizado y estimar su contribucién al valor global de mercado.

Con el objeto de explicar la heterogeneidad inherente al bien
vivienda (diferente tamafio, calidad, caracteristicas ambientales,
localizacién...) numerosos andlisis referentes a este mercado han
considerado a la vivienda en términos hedoénicos. De tal manera, que la
unidad de vivienda es conceptualizada no como bien homogéneo e
indivisible, sino como una cesta de atributos individuales cada uno de los
cuales contribuye a la provision de uno o mas servicios de vivienda.

La mayoria de los autores sitian el origen de la metodologia de
precios hedonicos (MPH) en los trabajos realizados por Court (1939) para la
determinacion de precios en el mercado automovilistico*’. No obstante,
otros autores (como Colwell y Dillmore) sefialan que el verdadero origen de
los modelos heddnicos es preciso situarlo diecisiete afios antes, en 1922,
cuando Haas aplica esta metodologia al calculo de precios de la tierra de
cultivo. Wallace (1926) continGa esta misma linea de investigacion en lowa.
También encontramos en 1929 una aplicacion de la MPH en el estudio de la
calidad de las legumbres realizada por Waught.

Los estudios posteriores sobre MPH son atribuibles a Lancaster, que
a mediados de los sesenta desarrolla la denominada Nueva Teoria del
Consumidor, segun la cual la utilidad se deriva de las caracteristicas de los
bienes y no de los bienes en si mismos.

La primera aplicacion de esta metodologia al mercado de la vivienda
la hallamos en los trabajos de Ridker y Henning (1967) que aportaron
evidencia empirica de que la polucion afectaba al precio de las viviendas.
Por tanto, las caracteristicas de una vivienda pueden agruparse al menos
en dos categorias bien diferenciadas: por un lado, las caracteristicas
estructurales de la vivienda y, por otro, las caracteristicas relacionadas con
la localizacion y el entorno fisico.

4 Malpezzi (2003); Sirmans (2005)
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En 1971 destaca la aportacion a esta teoria realizada por Griliches.
Pero es Shervin Rosen en 1974 el primero en proporcionar un tratamiento
unificado del modelo teérico de los mercados implicitos subyacentes en el
MPH. A partir de este momento, el modelo desarrollado por Rosen ha
llegado a ser generalmente aceptado como el paradigma del enfoque
hedonico.

Asimismo, Freeman (1979) facilité la primera justificacion tedrica
para la aplicacion de esta metodologia al mercado de la vivienda.

A partir de Rosen las aplicaciones del MPH se han sucedido,
especialmente, en los paises anglosajones. En la tabla 4.1 se recoge por
orden cronolégico una relacibn de autores que han aplicado esta
metodologia para el estudio del mercado de la vivienda. En concreto, para
el mercado inmobiliario espafiol destacan las aportaciones de: Caridad y
Branas (1996), Caridad y Ceular (1999), Bilbao Terol (2000), Bover y Velilla
(2001), Aguil6 Segura (2002) y Bengochea Morancho (2003).

Estas aportaciones ponen en evidencia, a pesar de que el modelo no
esta exento de limitaciones, la utilidad de la metodologia hedonica para
sefialar los factores que determinan el precio de la vivienda y la
cuantificacion de éstos.

TABLA 4.1. APORTACIONES A LA MPH EN EL MERCADO INMOBILIARIO

A. OBJETIVO: OBTENER EL PRECIO HEDONICO DE LA VIVIENDA

A.1. USANDO CARACTERISTICAS ESTRUCTURALES

Straszheim (1975); King (1976); Morris y otros (1979); Witte y otros (1979); Linneman (1980);
Brueckner y Colwell (1983); Bartik (1987); Liechtenstein y Kern (1987); Can (1992); Mok y
otros (1995); Brafias y otros (1996); Caridad y Ceular (1998); Clapp y Giacotto (1998);
Fletcher y otros (2000); Bilbao Terol (2000); Emrath (2002); Clapp y Giacotto (2002);
Malpezzi (2003); Fletcher y otros (2004)

A.2. USANDO CARACTERISTICAS RELACIONADAS CON LA LOCALIZACION Y EL ENTORNO FISICO

Ridker y Henning (1967); Wilkinson (1973); Kain y Quiley (1975); Tang (1975); Freeman
(1979); Schafer (1979); Wheaton (1979); Quiley (1979); Li y Brown (1980); Brown (1985);
Michael y Smith (1990); Garrod y Willis (1992); Palmquist (1992); So y otros (1996); Chesire
y Sheppard (1998); Adair y otros (1996); Benson y otros (1998); Chattopadhyay (1999);
Adair y otros (2000); Bateman y otros (2001); Boyle y Kiel (2001); Hidano (2002); Limscomb
(2003); Bengochea (2003); Goodman y Theriault y otros (2003); Thibodeau (2003); Harding y
otros (2003); Ogwang y Wang (2003); Tarima (2003); Cervero y Duncan (2004); McMillen
(2004); Bond y otros (2005)

B. OBJETIVO: OBTENER INDICES DE PRECIOS

Straszheim (1975); Goodman (1978); Palmquist (1980); Butler (1982); Case y Shiller (1987);
Englund y otros (1988); Case y otros (1991); Haurin y otros (1991); Mills y Simenauer (1996);
Wallace (1996); Meese y Wallace (1997,2003); Wolverton y otros (2000); Bover y Velilla
(2001)

Fuente: Elaboracion Propia
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4.3.2. EL MODELO TEORICO

Rosen (1974) propuso un modelo general para la oferta y la
demanda de bienes heterogéneos. En este modelo se reconoce que la
mayoria de los productos estan compuestos de un conjunto de atributos,
claramente diferenciados, que satisfacen diferentes necesidades y gustos.
La teoria heddnica asume que, los distintos modelos o variedades de un
bien se pueden analizar en unidades mas elementales que son sus
caracteristicas. Asi pues, las variantes existentes de un determinado
producto pueden concebirse como diferentes combinaciones o
composiciones de un reducido numero de -caracteristicas bésicas o
atributos.

El precio global de un producto vendra dado por la valoracién de
todas las caracteristicas que lo forman, aunque normalmente el mercado no
establece precios para cada una de las caracteristicas por separado. Por
consiguiente, si se pueden establecer las caracteristicas o atributos
relevantes y se conocen los valores de venta de las variedades de un
producto existentes en el mercado en un momento determinado, sera
posible, a través de un modelo adecuado, determinar qué parte del precio
esti asociada con cada uno de los atributos medibles, asi como las
variaciones en precios debidas a cada uno de esos atributos.*

Se establece que la ecuacion hedodnica representa una envolvente
conjunta de una familia de funciones de valor y otra familia de funciones de
oferta.

En general consideramos una clase de productos que son descritos
por n atributos o caracteristicas, representadas por un vector de
coordenadas z = (z1, z»,...,Zn), donde z; mide la cantidad de caracteristica i-
ésima contenida en dicho bien. Los componentes de z se miden
objetivamente, en el sentido de que las percepciones o interpretaciones de
las cantidades de caracteristicas contenidas en cada bien son idénticas
para todos los consumidores, aunque evidentemente los consumidores
pueden diferir en valoraciones subjetivas de paquetes alternativos. Cada
producto tiene un precio de mercado dado, asociado con un valor fijo del
vector z, de tal forma que, el mercado en equilibrio implicitamente revela
una funciébn de precio p(z) = p(z1, Z,...,z,). Esto significa que si
diferenciamos p(z) con respecto al atributo i-ésimo, z; , se puede derivar la
funcién de precio en el mercado de equilibrio para z;, p(z;), implicita en p(z).

“5 Nichoson (1967)
% Jaén y Molina (1995)
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En el caso de que dos agentes econdmicos ofrezcan la misma cesta
de atributos a distinto precio, los consumidores sé6lo consideraran la de
menor precio y la identidad de los oferentes serd considerada irrelevante en
el proceso de compra. Asi, los oferentes (promotores, etc.) podran alterar
sus productos y mejorar z Unicamente por el uso de cantidades adicionales
de modo que p(zi, z,...,Z,) debe ser aumentado en algunos de sus
argumentos.

En principio, partimos de la suposicion de que los consumidores
compran so6lo una unidad del producto con unos niveles de z. Las
preferencias de las caracteristicas de los consumidores se representan
mediante la funcién de utilidad U(x, zi, 2,,...,z,) que Rosen supone, bajo
ciertas hipoétesis de partida, estrictamente cdncava, donde x representa el
conjunto de todos los otros bienes consumidos. Suponemos que el precio
de x es la unidad y la renta media, y, lo es en términos de x: y = x + p(2).
La maximizacion de U sujeta a la restriccion presupuestaria no lineal
requiere escoger X y (zi, Z»...,Zn) que satisfagan el presupuesto y las
condiciones de primer orden op/oz; =p,=U,/U,, i = 1,...,n. La
optimalidad se logra comprando un producto que ofrezca la combinacion
adecuada de caracteristicas. Las condiciones de segundo orden son las

més adecuadas con relacién a U, con tal que p(z) no sea lo suficientemente
concava®’.

Se define un valor o funciéon de ofertas “bid” €(zi, z5,...,Zsu,y) de
forma que:

U(y-0, z1,z5,...,z0) = u (@)

Es decir, € (z;u,y) representa la cantidad que un consumidor esta
dispuesto a pagar por valores alternativos de (zi, z»,...,z,), para unos niveles
de utilidad, u, y de renta, y, dados.

Se define una familia de curvas de indiferencia, que relacionan z;con
sus valores. La diferenciacion de la funcion (1) nos da*:

U

: -1
0. =—>0, 0 =—<0, 6,=-1, 2
zZi U u U y ()

X X

" Las condiciones de segundo orden exigen que la matriz hessiana sea definida negativa o
semidefinida negativa para el punto de maximo local, siendo la funcién objeto U concava y la
restriccion presupuestaria y= x+p(z) convexa (Intriligator,1973).

® L=U(X2,2,,.2,)+ A(y —X—=06(z,u, Y) .Optimizando se obtiene el resultado del
texto.
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ezm - (U fU -2U XU in Xzi +U in xx)/Uf<O (3)

22

De aqui, (3), se sigue la desigualdad correspondiente a la matriz
hessiana orlada de U. Asimismo, la estricta concavidad de U implica que &
es clncava con respecto a z. Las ecuaciones (2) y (3) muestran que la
funcion valor es creciente en z; a un tipo decreciente. Alternativamente, &
es la tasa de sustitucion entre z; y las disponibilidades de liquidez o la
valoracion marginal implicita que el consumidor sitla en z; para una renta y
un indice de utilidad dados. Expresa su precio de demanda de reserva para
una unidad adicional de z; que es decreciente en z;

La cantidad que el consumidor esta dispuesto a pagar por la cesta
de caracteristicas de un bien z para una renta y, y un indice de utilidad
determinado es €(z; u, y), mientras que p(z) es el precio minimo que debe
pagar en el mercado. Por lo tanto, la utilidad es maximizada cuando € (z*;
u*, y) = p(z*).y, 0. (z5u*y) = pi(z¥); i=1,...,n; donde z* y u* son cantidades
optimas. Por tanto, las superficies p(z) y #(z; u*y) son tangentes una a la
otra.

Una dimension del equilibrio del consumidor se ilustra en el grafico
siguiente, donde las superficies han sido proyectadas sobre el plano 8-z,
interseccién con (z*,,...z*,). Una familia de curvas de indiferencia donde
s6lo un miembro (u*) se presenta, es definido por 8 (z;, z*, ...z*y; U*y). Se
describen en la figura dos compradores diferentes, uno con un valor de la
funcion 6(1) y otro £(2). Como se observa, el segundo esta dispuesto a
pagar mas dinero que el primero49. Diferenciando & con respecto a u, @,
= (UyUyzi — Uinxx)/sz, el numerador determina el signo de la elasticidad de
la demanda con respecto a la renta para z;, en la teoria estandar, cuando los
otros componentes de z son constantes. Si todas las derivadas son
positivas, el gradiente de @ crece cuando u crece.

9 Lewis (1969) emplea una construccién similar analizando el problema de horas de trabajo
considerandolas como una venta enlazada.
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P, 6

A (@1, 2%,-.2%5U%)

A (@, 2%,,...2%,;u™)

Z1

Adicionalmente, la renta alcanza la utilidad maxima. Por lo tanto, si
p(z) es convexa y lo suficientemente regular, podria esperarse que los
consumidores de renta alta estén dispuestos a pagar mas por cantidades
mayores de todas las caracteristicas del bien. Sélo en ese caso seria cierto
que la renta alta lleve a un aumento inequivoco en el conjunto de calidad
consumida, y los productos diferenciados del mercado tenderan a
estratificarse en funcién de niveles de renta. No obstante, en general no hay
una razon convincente para explicar que la calidad deberd incrementarse
con la renta. Algunos componentes aumentan y otros disminuyen (Lipsey
and Rosenbluth, 1971). Sea como sea, una consecuencia clara del mercado
es que hay una tendencia natural a la segmentacion del mismo, en el
sentido de que consumidores con similares valores de funcion de utilidad,
compran productos con especificaciones similares. Esto es un resultado del
conocido modelo de equilibrio espacial. De hecho, la especificacion anterior
es similar a la de Tiebout (1959) en el andlisis del vecindario, siendo los
bienes publicos locales, las caracteristicas en ese caso.

Permitiendo una parametrizacién de los gustos y preferencias entre
los consumidores, la funcion de utlidad puede ser escrita como
U(X,21,22,...,Zn;@ ),donde a es un parametro que varia de persona a
persona. Las funciones de valor de equilibrio dependen tanto de y, como de
o . La poblacién viene dada por una funcion de distribucién F(y, ), y el
equilibrio de todos los consumidores esta caracterizado por una familia de
funciones de valor cuya envolvente es la funcién de precio implicito o
hedodnico del mercado.

El modelo puede ser ampliado para incluir varias unidades del mismo
bien i.e. vivienda. Siguiendo a Houthakler (1952), la funcion de utilidad se
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presenta como U(X,z1,25,...,z,; m), donde m es el nimero de unidades
consumidas del bien con las caracteristicas. La restriccion es y=x+m p(z), y
las condiciones necesarias:

%:_p(z)ux+umzo, 4)
om
Y (@, +U, =0, )
0z,

La funcién valor se define analogamente como la cantidad que un
consumidor esté dispuesto a pagar por z para un indice de utilidad fijo, pero
ahora introducimos la condicibn de m sea 6ptimamente escogido. De tal
forma que @ (zi, z», ...z,) se define eliminando m de

u=U(y-mé,z, ...zom)
Un/Ux =0

Es, @, al igual que antes, proporcional a U,/Uy. Las condiciones de
segundo orden son en este caso mas complejas™®

De forma simétrica podemos estudiar las decisiones de localizacién
del productor.

Sea M(z) el nimero de unidades producidas por una empresa de
disefios®* con la especificacion de z. Los costes totales para un
establecimiento son C(M,z; ), derivados de minimizar los costes de los
factores sujetos a una restriccion de produccién conjunta relacionando M, z
y los factores de produccién. El parametro de cambio £, refleja las variables
que influyen en el valor del coste minimo, como los precios de los factores y
los pardametros de la funcion de produccién. Se asume que C es convexa
con C(0,z) =0y Cy, y, C, > 0°%. Cada planta maximiza el beneficio

7=Mp(z)-C(M,z,,..2,)

escogiendo M y z éptimamente, donde los ingresos unitarios en el
producto z vienen dados por la funcion de precio implicito para las

%0 por ejemplo, la convexidad de p(z) no es suficientemente larga para un maximo, como era
en el caso de un sélo bien, m=1.

°L Al hablar de disefio se quiere indicar que el producto esta expresamente definido por sus
caracteristicas. De forma que, dos productos son distintos cuando difieren bien en una
caracteristica y/o bien cuando sean distintas las cantidades de una determinada
caracteristica en sus composiciones.

2 No hay indivisibilidades de produccion y los costes marginales de producir mas unidades o
de aumentar los componentes del disefio son positivos y no decrecientes.
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caracteristicas, p(z). EI mercado es de competencia perfecta y no
monopolista, aunque los precios marginales de los atributos pi(z) no son
necesariamente constantes porque todos los establecimientos observan los
mismos precios y no pueden afectarlos por sus decisiones de produccion
individuales, es decir, p(z) es independiente de M.

La eleccion optima de My z requiere:

p,(z2)=C,,(M,z,,2,,..2,)IM iI=1,...,n (6)

p(z)=C,(M,2,,7;,...2,) (7)

Es decir, en el disefio 6ptimo, el ingreso marginal de los atributos
adicionales iguala su coste marginal de produccion por unidad vendida.
Ademas, las cantidades se producen hasta el punto donde los ingresos

unitarios p(z) igualan el coste de produccion marginal evaluado en la cesta
6ptima de caracteristicas®>.

De forma simétrica al tratamiento de la demanda, para la oferta se
define una funcién offer ®(z,,...z,;x, f)indicando precios unitarios (por

modelo) que la empresa esta dispuesta a aceptar en distintos disefios con
beneficios constantes cuando las cantidades producidas de cada modelo se
escogen Optimamente. Una familia de superficies de indiferencia de
produccion se define por ®. Se calcula ® eliminando M de:

r=M¢-CM,z,,2,,..2,) (8)

Co(M.2,,2,...2,) = § )
y resolviendo para @ en términos de z, 7, . La diferenciacion de (8)
y (9) da

¢, =C,/IM>0y ¢ =1/M >0,

El precio marginal de oferta de reserva para el atributo i, con
beneficio constante, supuesto creciente en z, es @, De nuevo la
convexidad de C no siempre garantiza que @, > 0. Asi, ® es el precio de
oferta al que el productor esta dispuesto a aceptar en el disefio z, a un nivel
de beneficio 7, mientras que p(z) es el precio maximo obtenible de aquellos
modelos en el mercado. El beneficio se maximiza mediante una
maximizacion equivalente del precio “offer” sujeto a las restriccion p =
@ .Asi, el beneficio maximo y el disefio éptimo satisfacen pi(z*)=® , (z*,,
Z*y,...,2%; ) para i=1,...,n y p(z*¥) = @ ( z*1, z%,...,2%,; 7 *, [).El equilibrio
del productor esta caracterizado por la tangencia entre la superficie de
indiferencia correspondiente a las caracteristicas de beneficio y otra

* Estas condiciones son equivalentes a las del modelo de competencia perfecta
considerando productos indiferenciados.
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superficie de precio implicito correspondiente al mercado. Dada la
distribucion de [ entre los vendedores G(f), el equilibrio de los

productores esta garantizado por una familia de funciones de los oferentes
cuya envolvente es la funcién de precios heddnicos del mercado.

Se describe una dimensién de la solucién en la siguiente figura,
donde ® (z,,z%*, ..2* ;7% f) define una familia de curvas de

indiferencia en el plano z;-® corta, a través de las curvas de indiferencia
con los valores 6ptimos del resto de atributos. Se presenta solamente un
miembro en la figura. La curva ® @ se refiere a la produccién de una unidad
y su coste condicionado al producir un bien con una cantidad inferior del
atributo z;, mientras que la curva ® @ se refiere a un productor que ofrece
el bien con ventaja competitiva, al producirlo con mayor cantidad de atributo
Z;.

p7e p (le 2*21 reny Z*n)

0@ (21, 7%9,...,2%n; T*2)

0P (z1, 7%2,...,7%n; T*1)

Z1
Los dos oferentes tienen distintos valores de f. Generalmente

existe una distribucion de p>'entre los posibles vendedores. La funcién
G(p) representa dicha distribucion. Asi, el equilibrio del productor esté

caracterizado por una familia de funciones de oferta cuya envolvente es la
funcion de precios heddnicos del mercado.

Por lo tanto, las observaciones p(z) representan una envolvente
conjunta de una familia de funciones de valor ofertado y otra de funciones
de los oferentes. Una envolvente conjunta no revelara por si misma nada
acerca de los miembros subyacentes que la generan, y, en cambio,
constituyen la estructura generadora de las observaciones. Si no existiera

> ﬂ traslada el coste de produccion: diferencias en precios de los factores, tecnologia, etc.
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varianza en [ y todas las observaciones fueran idénticas, la familia de

funciones de oferta degeneraria en una unica funcion de oferta. Las
diferencias de precio entre varios paquetes alternativos son iguales entre los
vendedores, porque las funciones de oferta se construyen a beneficios
constantes. Una variedad de paquetes aparece en los mercados de
productos para satisfacer las diferencias en preferencias entre los
consumidores, y la situacion persiste porque ninguna empresa encuentra
ventajoso alterar el contenido de calidad de sus productos. Si los
productores difieren pero los compradores son idénticos, entonces la familia
de funciones valor se convierte en una funcién simple y es idéntica a la
funcién de precio heddnico. Las diferencias de precio observadas se igualan
entre los compradores y, p(z), identifica la estructura de demanda.

4.3.2.1. MERCADO EN EQUILIBRIO

Una vez analizadas las decisiones de oferentes y demandantes, se
asume el equilibrio de mercado. Si la cantidad demandada para bienes con
caracteristicas z es Q(z), y Q®(z) dependen de la funcién p(z).

Para continuar con el desarrollo del equilibrio de mercado se
analizard en primer lugar la situacion de equilibrio a corto plazo, para
determinar posteriormente el equilibrio a largo plazo.

Se considera un equilibrio a corto plazo en que el oferente, una vez
haya determinado la calidad del atributo z;, puede Unicamente variar la
cantidad del mismo a ofertar. Se considera ademas que, debido al horizonte
suficientemente corto del andlisis del equilibrio, no pueden aparecer nuevas
entradas, y se establece como condicién inicial la distribucion de los
oferentes por niveles de calidad.

El mercado revela una funcién de precio implicito p;(z;) y cada
oferente determina la cantidad a ofertar de acuerdo con la condicién (7). Se
considera pues que el mercado de la oferta se encuentra en un pequefio
intervalo de amplitud d,;, proximo a la calidad de z;, ponderado por una
funcién de distribucion de la calidad. Los consumidores difieren en gustos y
niveles de renta, pero todos determinan un éptimo cuantitativo y cualitativo
como en (4) y (5). El mercado de la demanda se encuentra cercano a una
determinada calidad de z; mediante el uso de las condiciones de equilibrio
para transformar la distribucion de los gustos y rentas en una distribucion de
las calidades demandadas y ponderando las cantidades individuales
demandadas por los resultados en la distribucién de cualidades.
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Finalmente, se iguala la demanda y la oferta, obteniendo una
ecuacion diferencial en p y z; que debe satisfacerse para el equilibrio de
mercado, sujeta a unas determinadas condiciones limites.

2
Se asume que C(M,z) = (a/2) M? 2 para todos los oferentes.
Ademas, éstos se distribuyen uniformemente por la caracteristica z;: g(z;)=k
para z1s<z, <z, donde k es una constante y zy y z;s son los limites

superior e inferior respectivamente de la cantidad a ofertar del atributo.
Aplicando la ecuacién (7) para obtener la oferta:

Z2
M(z1)=p/a“t;
mientras que, no puede existir variaciones en la calidad del atributo z;.

Por lo tanto,

Q®(z,) = 9(z,)M(z,) = |(k/a)p(z,) 1 27} (10)

Se asume un numero determinado de consumidores en la poblacién
que solamente compran una unidad por consumidor. Los consumidores
tienen la misma renta y la utilidad se asume lineal en x y z;, con tasa
marginal de sustitucion, p, que varia de persona a persona. Se maximiza

U(X,z1) = x +pzl1 sujeto a y = X + p(z,). Cada consumidor compra un
producto para que dp/dz; = p’(z1) =p. En este caso, los valores de la
funcion de la figura son lineas rectas con diferentes pendientes, p, para

cada persona. La condiciébn marginal caracteriza la eleccion del consumidor
hasta que p”">0, que se demostrara a continuacion. Se supone que p se

distribuye uniformemente, f(p)=b, para p, < p<p,, donde b es una
constante y p, y psson, respectivamente, los valores de la tasa marginal

de sustitucion mayor y menor en la poblacién.

Z A Z11 | |Zl
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Se utiliza la condicion marginal p” = p para transformar f(p)dp en una
distribucion de z;. Luego,

Q% (2)dz = f(z,)|dp/dz,| =bp”(z,)dz,. 1)

El precio debe verificar el mercado para todos los niveles de calidad.
La ecuacion (10) y (11), deben satisfacer la ecuacioén diferencial

(k/ba)p/zZ =d?p/dz} (12)

La ecuacién (12) es un caso especial de la ecuacion Euler y tiene
una solucién explicita de la forma

p=c'z +c’z; (13)

Donde c¢' y ¢® son constantes determinadas por las condiciones
limites® y r y s son definidas por r*-r-(a/bk) = 0: r = (1+4/1+4a/bk))/2 y s =

(1-4/1+4a/bk))/2. Los parametros r y s son nimeros reales y r > 0 y s<0.

Ademas, p’(z1) no puede ser positiva en su rango de valores, al menos c¢;>0
y €2<0, vy, los consumidores no pueden estar situados entre dichos puntos.
La ecuacion (13) se dibuja en la grafica 3, y, como se observa, p presenta
un punto de inflexion en zyo =(-c1/c))Y"™®, y esto ocurre cuando p(zi0)=0.
Luego p” >0, para z;>2;o.

Con respecto al equilibrio a largo plazo se considera que los
oferentes variaran la calidad del producto, que no entran restricciones que
impliguen la ausencia del beneficio (r* = 0) y el precio de oferta a largo
plazo deberé satisfacer que ¢(z;f)=C(M,z;B)/M. Los oferentes producen
bienes con calidades z a un coste minimo, consiguiendo que la unidad de
produccién éptima ocurra donde C(M,z; B) sea lineal en M. El coste medio

%5 Condiciones limites: En primer lugar, el mercado en equilibrio requiere que no haya
grandes masas de consumidores sin nivel de calidad, para que haya grupos de vendedores
localizados en cualquier punto y que se pueda afiadir al mercado ponderaciones distintas de
cero. Como se vio, consumidores con altos valores de p, compran en modelos de alta
calidad, y tiene que verificarse que aquéllos para quienes p=p:, se posicionen en la calidad
mas alta disponible. De otra manera, precios en bienes de calidad z;; insuficientes
provocaran que una gran masa de consumidores los consideren muy alto, impulsando dicho
precio hacia abajo, con la consiguiente relocalizacién entre los compradores. La otra
condicién se encuentra analizando el limite inferior: zis. Se presentan los tres casos que
cubren las posibilidades méas relevantes; zi=0 y ps>0 en donde el equilibrio de precios
heddnicos es una parte de la curva (3) en el intervalo (zio,zi1); zis=0 Y ps=0 en donde el precio
es una funcion log-lineal de la calidad; zis>0 y ps=0 donde la funcién de precios heddnicos se
ilustra como la porcidn de la curva entre los puntos A(=zis) Y zi.
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minimo de z para cada oferente es h(z; B), luego C(M,z; B)=M h(z; B) a largo
plazo. Entonces, ¢ = h(z; B) y p(z) = h(z; B) es la condicién de equilibrio para
un beneficio maximo y p(z) se determina por la oferta, 0 mediante una
envolvente de la familia h(z; B) con respecto a .

4.3.3. EL MODELO EMPIRICO

Como se ha comentado, las derivadas de las funciones de valor del
consumidor, 6z; son proporcionales a las tasas marginales de sustitucion.
Son pues, los precios de demanda de reserva para cantidades adicionales
de z; con un indice de utilidad constante. Por tanto, {6z, (z) } son las
inversas de un conjunto de funciones de demanda compensada para las z's .

El coste marginal de z para el consumidor es p; (z), y el 6ptimo z se
determina donde el coste marginal iguala al valor marginal. Se describe una
dimensién de dichos conceptos marginales en la grafica siguiente, donde la

curva denominada @) son las derivadas de @'en la figura anterior,

representando funciones de demandas compensadas para varios
compradores. La eleccién del consumidor se da mediante la intersecciéon de
la demanda y del coste marginal. Se quiere resaltar que, las funciones 0z
(2), representan precios de demanda compensada. Es decir, que la renta
real se mantiene constante, y so6lo pueden ser derivadas una vez
determinado el equilibrio del mercado. Un nuevo equilibrio resultante de un
cambio exdégeno en p no siempre estara dado por la interseccion de los
nuevos costes marginales, pi(z) y las funciones de demanda compensada
iniciales®.

$i,0i,pi

Z;

*6 Un cambio en el precio produce un cambio en la renta real cambiando consecuentemente
las funciones de demanda compensadas.
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Se produce una excepcién cuando 6z,u = 0 y la familia de superficies
0 (z;u) son todas paralelas unas con otras; 6zu = O es el equivalente a una
utilidad marginal del dinero constante y 6z; es Unica e independiente de u
Unicamente en este supuesto. Si 6zju = 0, la forma y la localizacion de las

funciones de @) son determinadas por las condiciones de equilibrio:

tangencia entre p(z) y ' (z, u®).

Un procedimiento similar se aplica para los oferentes: ¢z; es el precio
de oferta de reserva de incrementar z; y refleja una funcién de oferta
compensada (beneficios constantes) para la caracteristica z;, p es la funcion
de ingresos marginal correspondiente a cada oferente. Se representa en la
figura anterior, una dimension del equilibrio del oferente, como la
interseccién de un conjunto de ofertas compensadas para varios agentes,

) con una funcién de ingreso marginal comun, p; (z). El equilibrio se

;1

describe por la interseccion de las funciones de oferta y de demanda.

Teniendo en cuenta lo anterior, se disefia un método de estimacion
empirico en dos etapas, en la siguiente forma:

Se dispone de datos de bienes asi como de sus rentas, gustos, etc.
estos homoélogos empiricos de o los denotamos mediante el vector Y;.
También existen datos potencialmente disponibles del contenido de las
caracteristicas de los modelos producidos por los vendedores y las
diferencias en precios de los factores y especificaciones tecnoldgicas
contenidas en ellos. Notamos el homdélogo empirico de B mediante un vector
Y,. Analizando la figura anterior, se considera que Fi(z, Y;) representa el
precio de la demanda marginal y Gi(z, Y,) el precio de la oferta marginal.

Ignorando los términos aleatorios el modelo se puede representar
como:

pi(2)=F'(z4,...2n, Y1) (demanda), (14)

pi(2)=Gl(z4,...,20,Y2) (oferta), (15)

para i=1,...,n, donde p; y z; son conjuntamente variables endégenas
e Yy, Y, son variables de demanda y oferta exdgenas. Las 2n ecuaciones
determinan las 2n variables enddgenas p; y z;. La estimacion requiere un
procedimiento en dos etapas. Primero se estima p(z) por el método
hedonico usual independiente de Yie Y,. Es decir, se realiza una regresion
de los precios de los productos observados en todas sus caracteristicas, z,
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usando la forma funcional que mejor se ajuste. El estimador resultante de la
funcion p(z) se denotara como p( z).

Seguidamente computamos un conjunto de precios marginales
implicitos op(z)/ oz, = P, (z) para cada comprador y vendedor, evaluado en

las cantidades de caracteristicas realmente compradas o vendidas, segun
sea el caso. Finalmente, se usan precios marginales estimados P, (z) como

variables enddgenas en el segundo estado de estimacion simultanea de las
ecuaciones (14) y (15). La estimacién de los precios marginales juega aqui
el mismo papel que las observaciones directas de los precios en la teoria
estandar y convierte la estimacién de la segunda etapa en un problema de
identificacion®’. Se consideran cuatro casos:

e No hay varianza en B y las condiciones de coste son idénticas
para todos los oferentes. La variable Y, desaparece de la ecuacién (15) y

P, (2) y z identifican las funciones de oferta compensada.

e Silos compradores son idénticos, pero los vendedores no lo son,
Y, desaparece de (14) y las observaciones trazan las funciones de oferta
compensada.

e Sitanto los compradores como los vendedores son idénticos, las
funciones de oferta y de demanda son tangentes en un solo punto y
solamente un nivel de calidad determinado aparece en el mercado. Las
observaciones degeneran en un punto, no se produce diferenciacién de
producto y no hay problemas.

e En general hay una distribucibn de compradores y otra de
vendedores. Tanto Y; como Y, poseen varianza distinta de cero y se aplican
condiciones usuales de rango y de orden. Una condicién previa necesaria
para la estimacion es que p(z) sea no lineal en la etapa 1, pues si p(z) es

lineal, P, (z) son constantes, independientes de las calidades fabricadas y

poseen varianza cero.

4.3.4. LIMITACIONES DEL MODELO TEORICO HEDONICO

Tomando como referencia el modelo descrito en el apartado anterior,
se procede a detallar la problematica en la estimacién del citado modelo.

*" Problema de identificacion estandar causado por la interaccién de la oferta y la demanda

que puede resolverse por métodos de ecuaciones simultdneas como el de minimos
cuadrados en dos etapas.
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Para su desarrollo se diferencia entre la relativa al campo econémico y al
economeétrico.

En lo que a problemas economicos se refiere, se detallan
principalmente los siguientes:

e EIl primer aspecto a desarrollar es el relativo a la eleccion de las
variables exogenas o atributos de la vivienda a considerar. En estos
modelos suele hacerse una clara diferenciacion entre las caracteristicas
constructivas y las localizativas:

- Caracteristicas constructivas: Se consideran factores como
superficie de la vivienda, calidad de los materiales, antigiiedad de la
construccion, estado de conservaciéon, niUmero de cuartos de bafo,
existencia de instalaciones especiales tales como puerta blindada o video-
portero. En definitiva, se trata de caracteristicas observables y cuya
cuantificacién no plantea grandes problemas para los técnicos.

- Caracteristicas localizativas: En este grupo se suelen diferenciar
por un lado, las relacionadas con la accesibilidad, introducidas en el modelo
a través de variables proxi°®(como la distancia, tiempo o coste de transporte
empleado en el trayecto que media entre la vivienda y el centro o
subcentros de la ciudad) y, por otro lado, las caracteristicas del barrio o
entorno (denominadas también medioambientales), que incluyen su nivel de
servicios publicos y privados, status socioecondmico, amenidad del entorno,
etc. Las caracteristicas del barrio también se introducen en el modelo a
través de variables proxi, como metros cuadrado de zona verde por
habitante, nimero de plazas escolares, de camas hospitalarias, de
comercios, ingresos medios, proporcion de personas con estudios medios
superiores, proporcién de personas en paro, etc.

A la hora de aplicar esta metodologia aparece una fuerte carga
subjetiva®® que acomparfia a la seleccién de las variables proxi, con las que
se pretende emular el comportamiento de las caracteristicas localizativas.
Asimismo surge la duda acerca de cudl es el &mbito espacial de actuacion
de cada una de las variables proxi (i.e. dénde transcurre la frontera que
divide la zona de influencia de un centro escolar de la de otro, o la de un
determinado establecimiento comercial de otro o cémo tratar los
solapamientos de dichas zonas de influencia, teniendo en cuenta ademas

%8 Cuando una variable no es directamente observable en la realidad se suele recurrir a la
observacion y medicién de otra u otras variables relacionadas o proximas (proxi) a la primera,
pudiendo asi especificar en el modelo variables no observables y, por tanto, reducir el sesgo
de especificacion.

%9 Cano Guervos (1999)
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que el espacio urbano no suele ser regular y homogéneo, sino todo lo
contrario, por lo que seria una simplificacion el trazado de circulos de
influencia). En definitiva, la delimitacion de las fronteras dentro de las cuales
afecta la caracteristica estudiada y el comportamiento del gradiente de
dicha influencia en el area considerada, no son problemas que puedan
calificarse como menores en la especificacién del modelo de regresion.

Otros aspectos importantes en relacion con la determinacién de las
variables exdgenas son los relativos a la cantidad de las mismas
introducidas en el modelo y a la escala de medida de las mismas. Aunque
en la literatura hedobnica es usual encontrar un gran numero de
caracteristicas incluidas en el modelo, en la practica, estimar esto puede
requerir la estimacion de un sistema de ecuaciones simultdneas muy
elevado. En lo referente a la escala, se consideran por tanto un gran
namero de variables de las que la mayoria son en escala nominal, con la
consecuente problemética relativa a la estimacion utilizando variables
medidas en esta escala.

¢ Otro problema es que, dado que la mayoria de las investigaciones
relacionadas con la funcién hedonica suponen que los datos de la muestra
se corresponden con observaciones de equilibrio, es necesario que en la
practica se posea informacion perfecta sobre los precios de la vivienda.

En cuanto a los problemas econométricos que se plantean podemos
referenciar los siguientes:

e Un problema importante es la utilizacion de la forma funcional
adecuada para la estimacién del modelo®. La especificacion de modelos
lineales en el intento de modelizar el precio de la vivienda, no se
corresponde con la realidad de dicho bien, ya que se debe tener en cuenta
que los atributos del citado inmueble se dan conjuntamente, de forma
simultanea y no de manera aditiva.

e Otro de los problemas mas recurrentes es el de la multicolinealidad,
debida a la potencial relacion entre los componentes del vector z (atributos
de la vivienda). Este hecho puede alterar el signo y la significacion de los
coeficientes. Sera pues necesario utilizar los métodos de estimacion
adecuados que tengan presente el citado fenémeno.

e Indicar también la posible presencia de heterocedasticidad, con la
consiguiente pérdida de propiedades muestrales entre los estimadores del
modelo al tratarse de una muestra de datos de corte transversal.

% Goodman y Kawai (1984); Graves y otros (1988); Can (1992)
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e Por Ultimo, mencionar otro problema previsible como es la presencia
de autocorrelacién espacial en los valores mobiliarios, generada porque las
caracteristicas del barrio y la accesibilidad se hallan intimamente ligadas a
la localizacion. De forma que la presencia de autocorrelacion espacial en las
variables valor de mercado y valor de localizacién de los bienes urbanos se
debe a la dependencia espacial de las caracteristicas localizativas, es decir,
existe autocorrelacién espacial entre los valores urbanos si éstos dependen,
fundamentalmente, de su localizacion relativa en la ciudad. En este sentido
se habla de “contagio espacial” cuando el valor de los bienes urbanos (en
particular, el valor del suelo) se explica, en gran medida, a través de los
valores de los bienes urbanos que se hallan en localizaciones cercanas®.
Esta dependencia entre los valores se explica, entre otras razones, por el
proceso de transmision de informacién de los precios que rigen en el
mercado entre los vendedores de los bienes urbanos.

4.4. INTELIGENCIA ARTIFICIAL: REDES NEURONALES ARTIFICIALES (RNA)

4.4.1. INTRODUCCION Y APLICACIONES

La Inteligencia Artificial (IA) se ha desarrollado paralelamente al
progreso en el estudio del funcionamiento del cerebro humano®, de manera
gue una vez conocidos los principios basicos de estructura y funcionamiento
del cerebro se intentaron construir sistemas artificiales que funcionaran de
forma analoga y en pequefia escala.

El campo de la Inteligencia Artificial podria dividirse en dos clases: el
macroscopico y el microscopico®.

El primero de ellos no tiene en consideraciéon en ninglin momento la
estructura interna del cerebro, tratando de modelizar su comportamiento en
base a funcionamiento que podriamos definir como global, mediante el
establecimiento de reglas del tipo “si ocurre esto entonces...”.

El segundo campo parte de la estructura interna del cerebro y trata
de construir modelos que tienen en cuenta dicha estructura. Asi pues,
aparecen una serie de elementos (neuronas artificiales, axones, sinapsis,
capas...) que combinados recuerdan la estructura en niveles del cerebro.
Esta segunda modalidad de Inteligencia Artificial ha experimentado un
notable auge en la ultima década, en ella se sitian las Redes Neuronales

ot Bosque Sendra, Garcia Ballesteros y Bosque Maurel (1987); Chica Olmo (1994); Cano
Guervos (1999); Montero Lorenzo (2004)

62 E| punto de partida en el estudio del cerebro lo podriamos situar en los trabajos del
conocido cientifico Ramon y Cajal en pleno siglo XX, que fue quien desarrollé el concepto de
neurona como el componente mas pequefio de la estructura del cerebro.

%3 Soria y Blanco (2001)
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Artificiales, que son precisamente las que vamos a desarrollar en los
siguientes apartados

La IA, campo multidisciplinar del conocimiento®, comienza a
aplicarse en la valoracion de inmuebles hace aproximadamente quince
anos. Desde entonces hasta la actualidad han surgido numerosas
experiencias y la creacion de nuevos modelos va en aumento. La gran
mayoria de los sistemas de Inteligencia Artificial desarrollados para la
valoracién de inmuebles son Redes Neuronales Artificiales (RNA).Entre los
autores que han desarrollado los sistemas mas destacables cabe citar los
que se recogen en la tabla 4.2.

TABLA 4.2. UTILIZACION DE SISTEMAS DE INTELIGENCIA ARTIFICIAL (IA)

AUTOR ARO AREA DE ESTUDIO
Borst 1991 Nueva Inglaterra
Tay y Ho 1992 Singapur
Do y Grudnitski 1992 California (U.S.A.)
Collins y Evans 1994 Reino Unido
Worzala, Lenk y Silva 1995 Colorado (U.S.A))
Borst 1995 Nueva Inglaterra
Mc Cluskey 1996
Rossini 1997 Sur de Australia
Haynes y Tan 1998 Gold Coast en Australia
Bonissone 1998
Cechin 2000 Porto Alegre (Brasil)
Karakozova 2000 Helsinki (Finlandia)
Nguyen y Cripps 2001 Tennessee (U.S.A)
Kauko 2003

Fuente: Gallego (2004) y elaboracién propia

Siguiendo en el ambito de la valoracién inmobiliaria, muchos de los
estudios establecen una comparativa entre los sistemas de 1A y los métodos
tradicionales de valoracion, especialmente con la Regresion Mdltiple. Para
ello, generalmente calculan el porcentaje de error de un sistema de IA y de
otro de Regresion Mdltiple aplicandolos a una muestra representativa del
mercado de la que se conoce su precio de venta. Las ventajas que los
sistemas de IA aportan frente a los métodos tradicionales pueden resumirse
basicamente en dos®:

- Los sistemas de IA muestran en las pruebas unos errores medios
que se sitban entre el 5y el 10 %, mientras que los modelos de Regresion
Mudltiple ofrecen errores entre el 10 y el 15 %. No obstante, hay que resaltar

% La IA ha sido aplicada en el campo de la medicina (para el diagnéstico, deteccion y
prediccion de enfermedades), en el procesado de sefiales, en la economia (para la deteccién
del fraude en tarjetas de crédito, tendencias a corto y medio plazo en bolsa de valores,
determinacion de la posibilidad de quiebra en un banco, concesion de créditos, etc.) y el
medio ambiente (prediccion de irradiacion solar, predicciéon de niveles téxicos de ozono,
Esrediccic')n de variaciones globales de temperatura...), entre otros.

Gallego (2004)
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que en algunas experiencias los resultados de la aplicacion de ambos
métodos han sido similares, en concreto cuando se trata de muestras
homogéneas®®

- La segunda ventaja de un sistema de IA es su capacidad para
estimar el valor de las propiedades que presentan caracteristicas
significativamente diferentes de las de los bienes de su entorno (outliers),
dado que este tipo de sistemas somete a las muestras a procesos
matematicos mucho mas complejos que el modelo de Regresion Mdltiple.
Sin embargo, también en determinados estudios los sistemas de IA ofrecen
dificultades para la estimacion con precision de los valores de las
propiedades especiales (outliers).

Los sistemas de IA ya funcionan en Espafia en determinados
campos, cabe citar a modo de ejemplo el sistema desarrollado por la
Agencia Tributaria para la deteccion del fraude fiscal en el Impuesto sobre el
Valor Afadido (IVA).

A nivel nacional, dentro del ambito de valoracion de inmuebles
destacan las aportaciones de Ceular y Caridad (2000), Garcia Rubio (2004),
Gallego (2004) y Lara (2005), aplicaciones relativas al mercado inmobiliario
de la ciudad de Cérdoba, Albacete, Madrid y Jaén, respectivamente.
Actualmente, la Direccidon General del Catastro estd desarrollando un
proyecto para elaborar estimaciones del valor de cada vivienda a precios de
mercado con el fin de perseguir el fraude inmobiliario®” utilizando redes
neuronales.

4.4.2. CONCEPTO DE RNA Y ANTECEDENTES HISTORICOS

Como hemos sefialado en la introduccion a la IA., las Redes
Neuronales Atrtificiales (RNA) inspiran su funcionamiento en las Redes
Neuronales Bioldgicas, existiendo diferentes modelos alternativos que
intentan imitar las multiples caracteristicas de los sistemas biol6gicos,
puesto que resulta sumamente complicado mimetizar todas ellas a través de
un modelo artificial tnico.

Por tanto, podriamos dar una primera aproximacion al concepto de
RNA —también conocidas como modelos conexionistas- observandolo como
un dispositivo disefiado a imitacion de los sistemas nerviosos de los
animales, consistente en una interconexion de unidades, denominadas

% Entre los trabajos que han puesto de manifiesto que las redes neuronales no son
necesariamente superiores a los modelos de regresion se encuentran los de Allen and
Zumwalt (1994) o Worzala, Lenk y Silva (1995).

%7 Cinco Dias, 29/12/2006
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neuronas artificiales o elementos de proceso, cuyo funcionamiento se
inspira en el de las neuronas biolégicas®®.

Sus primeras aplicaciones fueron la modelizacion de distintos
procesos de la actividad neurobiologica, pero pronto se comenzé a
investigar su aplicabilidad al control y proceso de sefiales (reconocimiento
de patrones en imagenes o reconocimiento de voz, p.ej.), en tiempo real y al
analisis y prediccién de datos, que pueden considerarse, hoy dia quizas sus
tres principales campos de aplicacion®.

Las propiedades que posee una RNA, que hacen aumentar su
potencia e interés frente a otros sistemas clasicos, para ser usadas en la
resolucién de gran cantidad de problemas préacticos, son las siguientes’®:

a) Mayor potencia computacional: Las neuronas estan conectadas
entre si en paralelo y de forma masiva formando capas. Esta estructura
implica que cada neurona puede estar conectada con muchas otras, de
forma que la informacién de entrada se distribuye entre una gran cantidad
de neuronas que trabajan en paralelo y, en cada momento, hay una gran
cantidad de neuronas procesando la informacién simultdneamente. Esto
hace que el proceso sea mas lento que si la conexion tuviera lugar en serie
(caso de los ordenadores), pero de esta forma puede trabajarse con gran
cantidad de informacion, pudiendo manejarse informacion parcialmente
errénea, redundante o incompleta sin que esto afecte excesivamente a los
resultados y permitiendo la simulacién de sistemas no lineales y cadticos.

b) Son sistemas tolerantes a fallos: Una red neuronal, al ser un
sistema distribuido no lineal, permite el fallo de algunos elementos
individuales (neuronas) sin alterar significativamente la respuesta total del
sistema. Este hecho aumenta su atractivo frente a las computadoras
tradicionales en que, al ser sistemas secuenciales, el fallo en alguno de sus
componentes conlleva el fallo total del sistema.

c) Aprendizaje: La estructura de una red estd orientada al
aprendizaje, de hecho para las diferentes aplicaciones la red no esta
programada —como puede estarlo un ordenador-, sino que “aprende”tal y
como hace el cerebro humano-, cambiando su proceso interno al comprobar
los errores que va cometiendo hasta reducir el error al minimo, es decir,
este aprendizaje lo lleva a cabo mediante pruebas sucesivas.

%8 pérez y Martin (2003)
% Martin del Brio y Sanz de Molina (1997)
" véase Soria y Blanco (2001) y Gallego (2004)
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d) Adaptabilidad: La gran capacidad de procesamiento y su sistema
de aprendizaje le hacen ser muy adaptable a la cambiante situacion
externa, de hecho una RNA tiene la capacidad de modificar los parametros
de los que depende su funcionamiento de acuerdo con los cambios que se
producen en su entorno de trabajo (cambios en las entradas, presencia de
ruido, etc.). Con respecto a la capacidad de adaptacion hay que tener
presente que ésta no puede ser tampoco excesivamente grande, ya que
conduciria a un sistema inestable que responderia a pequefas
perturbaciones — dilema plasticidad-estabilidad-.

La mayoria de los estudios sobre RNA suelen fijar el origen de las en
los trabajos de McCulloch y Pitts (1943), que conciben los fundamentos de
la computacién neuronal, y tratan de mimetizar la estructura computacional
del sistema nervioso humano para resolver problemas de caracter cognitivo
que no son faciles de programar en modo algoritmico™. En su trabajo se
fijan las caracteristicas de lo que mas adelante se conocerd como neurona
de McCulloch y Pitts, con la que se pueden implementar funciones logicas.
Sin embargo, existen trabajos anteriores que abrieron el camino a estos
investigadores, entre los que podemos destacar el realizado por Kart
Lashley en los afios 20’2, En su contribucién de 1950 resume su
investigacion de 30 afos, destacando que el proceso de aprendizaje es un
proceso distribuido y no local a una determinada area del cerebro.

D. Hebb, discipulo de Lashley, determina una de las reglas de
aprendizaje mas usadas en la regla del conexionismo, conocida con el
nombre de aprendizaje hebbiano. Las aportaciones de este autor son
publicadas en su libro titulado The Organization of the Behavior®.

Posteriormente, Rochester, Holland, Haibt y Duda, en 1956, verifican
por primera vez mediante simulaciones una teoria neuronal basada en el
postulado de Hebb, realizando varias suposiciones que inicialmente Hebb
no habia contemplado — por ejemplo, acotaron el valor de la sinapsis que,
en principio, podia crecer sin limite.

En 1957, Rosenblatt presenta una nueva aproximacion al problema
de reconocimiento de patrones, comenzando el desarrollo del Perceptron,
primera red neuronal con capacidad de generalizacion, pero incapaz de
resolver el problema de la funcion OR-exclusiva, y clasificacion de clases
gue no son linealmente separables.

" Elices (1998)

2 Soria y Blanco (2001)

" Enel capitulo 4, en su postulado de aprendizaje, Hebb sigue lo sugerido por Ramén y
Cajal al afirmar que la efectividad de una sinapsis variable entre dos neuronas se incrementa
por una repetida activacién de una neurona sobre otra a través de esta sinapsis.
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Por su parte, Selfridge, en 1958, desarrolla el sistema denominado
Pandemonium, que consta de una serie de capas compuestas conocidas
como “demonios”, entre las que quedan repartidas las distintas tareas a
llevar a cabo.

Dos afios después Widrow y Hoff (1960) desarrollaran un nuevo
modelo de red llamada Adaline pionera en aplicaciones a problemas reales.
El sistema desarrollado estaba regido por un algoritmo de aprendizaje muy
sencillo denominado LMS (Least Mean Square) ", tratdndose de un sistema
adaptativo que puede aprender de forma mas precisa y rapida que los
perceptrones desarrollados hasta la fecha. Este trabajo fue implementado
en el desarrollo de un area del procesado digital de sefiales (control de
sistemas) que se conoce con el nombre de procesado (control) adaptativo.

Minsky y Papert (1969) publicaron el trabajo denominado
Perceptrons, que paraliz6 durante una década el avance en este campo de
la Inteligencia Artificial. En el mismo, se demuestra que las limitaciones de
este tipo de red incapaz de resolver una clase de problemas usuales —los
que no son linealmente separables-, eran demasiado importantes, dado que
los problemas linealmente separables son los menos habituales. Asimismo,
estos autores conjeturaron acerca de la posible inutilidad practica de la
extension de los perceptrones a sistemas multicapa. Afos después les
lloverian las criticas y se demostraria que se equivocaron en este
planteamiento.

A finales de los setenta, Kohonen (ingeniero eléctrico) y Anderson
(neurofisiélogo) llegaron simultaneamente a un mismo modelo de memoria
asociativa, en el que la neurona es un sistema lineal que usa como regla de
aprendizaje la regla de Hebb modificada (asociador lineal), de manera que
el cambio en la sinapsis es proporcional al producto entre la entrada y la
salida de la neurona.

Stephen Grossberg, en 1980, desarrolla una nueva modalidad de
redes llamadas ART (Adaptative Resonance Theory) basadas en un nuevo
principio de autoorganizacion. Sus aportaciones han tenido una gran utilidad
practica, sobre todo en el campo del reconocimiento de patrones.

En 1982, Hopfield public6 su trabajo acerca de las funciones de
activacion, en el que desarrolla la idea del uso de una funcion de energia
para comprender la dindmica de una red neuronal recurrente con uniones
sinpticas simétricas. La principal aplicacion de este tipo de redes fue como

" Equivalente a la técnica estadistica OLS (Ordinary Least Squares), Pérez y Martin (2003)
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memorias, asi como instrumento para resolver problemas de optimizacion
como el del viajante.

En el mismo afio que Hopfield, Kohonen realiza una nueva
aportacién importante sobre mapas autoorganizativos —a los que da su
propio nombre- ordenados de acuerdo a unas simples reglas y mediante un
aprendizaje de tipo no supervisado

Un afio después, en 1983, se publican los trabajos de Fukushima,
Miyake e Ito que desarrollan un tipo de red neuronal denominada
Neocognitrén (lo de “Neo” viene por un perfeccionamiento de un modelo
anterior desarrollado por los mismos autores denominado Cognitrén), que
es capaz de ser aplicado con éxito en problemas de reconocimiento de
patrones, en concreto fue probado para identificar nimeros escritos a mano.

En ese mismo afio, 1983, Barto, Sutton y Anderson estudiaron el
aprendizaje reforzado y su aplicacion en control. La novedad aportada por
este tipo de aprendizaje radica en que no es necesaria un conocimiento
total del error cometido por la red, tan sélo se precisa conocer el signo del
error.

Tres afios después, en 1986, Rumelhart, Hinton y Williams,
realizaron una de las aportaciones mas significativas en el a&mbito de las
RNA, desarrollando el algoritmo de aprendizaje de retropropagacion (back -
propagation o BP) para redes neuronales multicapa y aplicAndolo a una
serie de ejemplos para demostrar la potencia de este sistema.

A finales de los Ochenta comienzan a emerger prestigiosas
organizaciones relacionadas con este campo de estudio tales como
International Neural Network Society (INNS), Internacional Joint Conference
on Neural Networks ((UICN), la alternativa europea conocida como
Internacional Conference on Artificial Neural Networks (ICAN), la Neural
Information Processing Systems (NIPS) entre otras”.

A partir de esta fecha se suceden a un ritmo vertiginoso los trabajos
sobre RNA surgiendo de forma constante nuevas aportaciones tanto a los
métodos tradicionales como a las arquitecturas y aplicaciones de este
método. Podrian destacarse las aportaciones de Broomhead y Lowe y de
Poggio y Girosi sobre el disefio de redes neuronales en capas usando RBF
(Radial Basis Functions), el desarrollo de la unién entre elementos
neuronales y difusos, asi como los trabajos sobre neuronas de pulsos (spike
neurons). También es importante destacar la aplicacion de las RNA a la
prediccion de series temporales. En este campo, Eric Wan realiz6 una

S Freeman (1995)
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generalizacion de las redes TDNN -orientadas especialmente a ser
aplicadas con series temporales-.

Actualmente, dentro del campo econdmico, las RNA se estan
utilizando fundamentalmente en una doble direccién: la prediccion y la
clasificacion’, siendo respectivamente el Perceptron Multicapa y los mapas
autoorganizativos, los tipos de redes mas utilizadas para estos propdsitos.
Asi pues, en cuanto a prediccion se ha recurrido a las RNA, ante el fracaso
del analisis clasico de las series temporales para este tipo de predicciones.
Con respecto a los problemas de clasificaciéon, las RNA representan una
alternativa frente al andlisis Cluster, por ejemplo.

4.4.3. ELEMENTOS DE UNA RNA

Rumelhart, D.E. y McClelland, J.L. (1986) al referirse al concepto de
RNA, ya hacen referencia a sus componentes basicos, concibiendo la RNA
como una red compuesta por varios operadores simples —elementos de
proceso (PE), nodos, unidades o neuronas-, dotados de una pequefia
cantidad de memoria. Las unidades estan conectadas mediante canales de
comunicacion unidireccionales —axones-, los cuales transportan datos. Los
nodos Unicamente operan sobre sus datos locales y sobre las entradas que
recibe a través de los axones.

Por tanto, cada elemento de proceso (PE) tiene un conjunto de
entradas y una sola salida por las que circulan sefiales. Tanto las entradas
como las salidas dependen del instante de tiempo considerado.

Las variables de entrada y de salida de una neurona pueden ser
discretas o continuas, dependiendo del modelo de neurona considerado y
de la aplicacién que se le vaya a dar. Cuando las salidas pueden tomar
valores continuos, se suelen limitar a un intervalo definido como [0,1] 6 [-
1,+1].

Las entradas de los elementos de proceso —neuronas- pueden ser
las salidas de los elementos de proceso conectados a él o entradas
procedentes del exterior. Asimismo, su salida puede ser una entrada a otros
elementos de proceso o ser una salida de la propia RNA.

Segun Martinez de Lejarza (1996) todo modelo neuronal queda
caracterizado por los siguientes ocho componentes basicos:

e Un conjunto de unidades de procesamiento Qz{ul,uz,...un}. El

conjunto de elementos simples e interconectados (neuronas) que procesan

6 Aragén Torre y otros (1997)
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la informacién, y que suelen disponerse en capas o niveles estructurados
jerarquicamente.

e Un estado de activacién que en cada instante t, representa el nivel
de activacion de cada neurona u; a través de un valor de activacion real.

e Unas salidas de las unidades de activacidon, que cada instante
determinaran la sefial que cada neurona u; envia a sus vecinas. Asi, la
salida que la neurona u; aportara en el instante t vendra expresado por Oj(t).

e Un patrén de conexion que establecera la topologia propia de la red,
su eventual jerarquizacion por capas y la intensidad de las distintas
interconexiones. El patrOon se representaria por una matriz de pesos o

ponderaciones sinapticas, W en la que ; representa la intensidad y

sentido con el que la salida de la neurona i-ésima afecta a la activacién de
la neurona j-ésima, es decir, cada conexion de entrada tiene asociado un
peso o fuerza de conexion que determina el efecto cuantitativo de unas
unidades sobre otras y corresponde a la sinapsis bioldgicas. Por tanto, cada
neurona tendrd tantos pesos como entradas.

e En todo modelo neuronal es necesario disponer de una regla de
propagacion que combine las salidas de cada neurona con las
correspondientes ponderaciones establecidas por el patrén de conexion
para especificar cdmo se valoran las entradas que reciba de cada neurona.
El efecto global sobre una neurona uj de todas las demas, puede
considerarse aditivo y constituye la entrada neta:

net; (t) = ijioi t) = za)ji f(a; (1))

En las redes basadas en el calculo de la distancia entre vectores, se
suele utilizar la distancia Euclidea, que representa la distancia entre el
vector de entrada y el de pesos. Si ambos vectores son muy similares, la
distancia es muy pequefia, aumentando con su diferencia:

net, (t) = \/Z[ 0; (t)_Wji ® ]2

En algunos modelos neuronales se afiade al conjunto de pesos un
parametro adicional, 6;, denominado umbral o tendencia, con lo que se
aflade un grado de libertad mas a la neurona (Ver figura 4.2). Dicho
parametro se asocia a una entrada con valor fijo igual a -1. Este parametro
corresponde con el potencial de disparo de las neuronas biolégicas: la
neurona no responderd a un estimulo mientras no supere el umbral. La
entrada neta calculada sera en este caso:
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net; (t) =[ > w;0,(t) -6,

° La regla o funcién de activacién sera una funcién, que a partir del
estado actual de activacion de una neurona y de su entrada neta,
determinada por el patron de conexion y por la regla de propagacion, evalue
el estado de activacion subsiguiente: a; (t +1) = F(a; (t), net, (t)).

Asi pues, cada elemento de proceso en un instante de tiempo
determinado tiene asociado un valor de activacion, aj(t), de manera que su
nuevo valor de activacién se determina aplicando una funcién , F -funcién
de activacion-, al valor de activacion previo y la entrada neta (si bien en
ciertos modelos de RNA no depende del estado previo).

La funcion de activacion se suele considerar determinista y, en la
mayor parte de los modelos, es monoétona creciente y continua, como se
observa habitualmente en las neuronas biolégicas. Como funciones de
activacion se destacan la funciéon Identidad, Escalén, Lineal a tramos,
Sigmoidea, Gaussiana o Sinusoidal.

e Una regla de aprendizaje, procedimiento por el cual se procede a la
modificacion del patron de conexién —pesos o ponderaciones sinépticas-, de
forma que los pesos se iran actualizando permitiendo asi aprender a la red.

¢ Una representacion de ambiente.

FIGURA 4.2. MODELO DE NEURONA ESTANDAR

sinapsis
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X3 Wi3 O ‘
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yi=f(Z wijX;- 6i)
-1 . umbral

Fuente: Martin del Brio (1995)
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Por consiguiente, una RNA consta de varios elementos de proceso,
conectados de alguna forma, generalmente organizados en grupos que se
denominan capas. Existen dos capas tipicas en toda red, que contienen
conexiones con el exterior (ver Figura 4.2):

- La capa de entrada, a través de la cual se presentan los datos a la
red.

- La capa de salida, que muestra la respuesta de la red a una entrada.

La capa de entrada generalmente sirve para distribuir las entradas
de la red, por lo que no se tiene en cuenta a la hora de contabilizar el
namero de capas de ésta.

El resto de capas existentes entre la de entrada y la de salida se
denominan capas ocultas. Estas capas no poseen conexiéon directa con el
entorno y proporcionan a la red grados de libertad adicionales, que le
permitiran encontrar representaciones internas correspondientes a
determinados rasgos del entorno.

Pueden presentarse varios tipos de conexiones entre las neuronas:

- Conexiones intracapa o laterales: las que se producen entre las
neuronas de una misma capa.

- Conexiones intercapa: las que se producen entre neuronas de
diferentes capas.

- Conexiones realimentadas: las que tienen sentido contrario al de
entrada-salida (se representarian, por tanto, de derecha a izquierda).

- Conexiones autorrecurrentes: las de realimentacion de una neurona
consigo misma.

Asimismo, las conexiones entre las neuronas pueden ser excitatorias
(en el caso de pesos positivos) o inhibitorias (en el caso de pesos
negativos). Normalmente no vamos a definir de forma explicita una conexiéon
como de un tipo u otro, sino que por medio del aprendizaje que obtiene un
valor para el peso que incluira tanto el signo como la magnitud.

En definitiva, una red disefiada para un fin especifico consta de un
determinado numero de neuronas, conectadas en una estructura adecuada
a tal fin, de unos pesos en las conexiones entre éstas y de una dinamica de
funcionamiento que permite a la red obtener la salida deseada a una
entrada dada.
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4.4.4. OPERATIVA DE LA RNA"’

Pueden distinguirse dos fases de operacién en una RNA: la de
aprendizaje y la de ejecucion.

12) La fase de aprendizaje o entrenamiento

Como se sefial6 al enumerar las ventajas de una RNA, éstas
constituyen sistemas entrenables, capaces de realizar un determinado tipo
de procesamiento aprendiendo a partir de un conjunto de ejemplos
denominados patrones de entrenamiento.

La memoria de las redes es distribuida, de manera que los pesos de
las conexiones son las unidades de memoria de la red y los valores de
dichos pesos representan su estado actual de conocimiento.

En la fase de entrenamiento se presentan a la red un conjunto de
patrones de entrenamiento de forma iterativa. La red adaptara los pesos de
las conexiones de forma que la respuesta a cada uno de los patrones tenga
un error cada vez menor. Generalmente el entrenamiento concluye cuando
se alcanza un error predeterminado.

La actualizacién de los pesos sinapticos se realiza aplicando una
determinada regla de aprendizaje, que es la que modifica los pesos en
funcion del error cometido por la red para cada entrada presentada.

El tipo de aprendizaje de una red viene determinado por la forma en
que se adaptan los pesos o0 parametros, distinguiéndose los siguientes tipos
de aprendizaje:

= Aprendizaje Supervisado: En este tipo de aprendizaje existe un
profesor o supervisor que dispone un conjunto de patrones de
entrenamiento, formados por una entrada a la red y la salida esperada para
dicha entrada. El profesor presentara a la red de forma iterativa las
diferentes entradas. Para cada entrada se producird una salida que,
generalmente, no coincidira con la salida esperada, calculandose en ese
caso el error de salida. En funcion de este error, se actualizaran los pesos
sinapticos, de manera que al volverse a presentar la misma entrada, la
respuesta de la red presente un menor error.

Mediante este mecanismo, es posible que la red sea capaz de
estimar relaciones entrada/ salida sin necesidad de proponer forma
funcional de partida alguna.

" véase, por ejemplo, Pérez y Martin (2003)
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» Aprendizaje No Supervisado: En este caso partimos de un
conjunto de ejemplos para los que no existen una respuesta deseada de la
red. Se determinaran las entradas de forma iterativa a fin de que la red,
mediante su regla de aprendizaje, pueda descubrir las regularidades
subyacentes en esos datos de entrada, organizandolos en clases no
determinadas a priori. Consiste en la estimacion de la funcién densidad de
probabilidades, que describe la distribucion de patrones pertenecientes al
espacio de entrada, por lo que se pueden reconocer regularidades en el
conjunto de entradas, extraer rasgos 0 agrupar patrones segun su similitud
(clustering).

» Aprendizaje Reforzado: Se dispone de un conjunto de entradas,
para cada una de las cuales se obtiene una salida de la red. Se calcula una
medida del éxito o fracaso de la red a nivel global, que permitir4 determinar
los pesos. Como en este caso no se puede determinar la fraccion de error
correspondiente a cada salida, son necesarios algoritmos de mayor
complejidad, asi como con conjunto de entrenamiento de un mayor tamafio.

Se trata de un mecanismo intermedio entre el supervisado y el no
supervisado, ya que al igual que el primero utiliza una medida del error
cometido, aungque en este caso sea un valor global indicativo del error de la
red. Ahora bien tiene en comun con el aprendizaje no supervisado, el no
indicar explicitamente la salida deseada.

» Aprendizaje Hibrido: Se trata de utilizar en una misma red el
aprendizaje supervisado y el no supervisado, normalmente en distintas
capas de la misma.

Normalmente, la red tarda un tiempo en aprender, incluso puede que
en ocasiones no lo consiga debido a varias causas:

- Que el modelo de red seleccionado para resolver el problema no
sea el adecuado.

- Que las caracteristicas asociadas al modelo elegido no sean las
adecuadas (numero de neuronas, numero de capas, funciones de
activacion...).

- Que los patrones utilizados para entrenar la red no representen
bien el problema de interés, que estén mal tomados o sean pocos.

- Que los datos analizados no presenten ninguna regularidad, por lo
gue la red no puede extraer ninguna relacién entre ellos.

- Que se hayan realizado pocas iteraciones en el entrenamiento.
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2%) La fase de recuerdo o ejecucion

En esta fase, una vez que el sistema ha sido entrenado, los pesos
de las conexiones permanecen fijos (salvo en algunos modelos concretos
de red) y la red generara una salida para cada entrada que se le presente.
Es el momento en que la red ya esta preparada para procesar datos.

En las redes unidireccionales, ante un patron de entrada, las
neuronas responden proporcionando directamente la salida del sistema, ya
que al no existir realimentacién no existe ningun problema respecto a su
estabilidad. Por el contrario, las redes con realimentacibn son sistemas
dinamicos no lineales, que requieren determinadas condiciones para que su
respuesta acabe convergiendo a un estado estable, existiendo una serie de
teoremas generales que establecen las condiciones para la estabilidad de la
respuesta en una amplia gama de redes.

4.4.5. CLASIFICACION DE LOS MODELOS DE RNA

Segun lo visto hasta el momento, puede deducirse que dependiendo
del nimero de capas que presente la red, de la arquitectura o topologia de
conexioén, del tipo de respuesta, de la forma de los datos de entrada y salida
o del algoritmo de aprendizaje, surgiran multitud de modelos de redes
neuronales diferentes’®:

a) Segun el niumero de capas
Podemos distinguir entre redes monocapa y multicapa:

- Las redes monocapa se corresponden con la red neuronal mas
sencilla, pues tienen una capa de neuronas que proyectan las entradas a
una capa de neuronas de salida donde se realizan diferentes célculos. La
capa de entrada por no realizar ningun calculo no se cuenta, de ahi lo de
redes neuronales con una sola capa. Una aplicacion tipica de este tipo de
redes es como memorias asociativas.

- Las redes neuronales multicapa constituyen una generalizacion
de las anteriores, existiendo un conjunto de capas intermedias entre la
entrada y la salida (capas ocultas). Aunque no existen limites teoricos en el
namero de capas ocultas, normalmente hay una o dos, habiéndose
comprobado experimentalmente que se pueden resolver problemas de
cualquier complejidad utilizando un maximo de tres capas ocultas.

"8 Soria y Blanco (2001); Pérez y Martin (2003)
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b) Segun el tipo de conexiones o latopologia de la red

Segun este criterio nos encontramos con redes neuronales no
recurrentes (alimentadas hacia delante o unidireccionales o feedforward) y
recurrentes (realimentadas o feedback).

- Redes no recurrentes: En esta red la propagacion de las sefales
se produce en un sentido solamente, no existiendo la posibilidad de
realimentaciones. No existen conexiones de una capa hacia las anteriores,
ni conexiones dentro de la misma capa, ni de un elemento de proceso
consigo mismo. Légicamente estas estructuras no tienen memoria.

- Redes recurrentes: Esta red viene caracterizada por la existencia
de lazos de realimentacion entre neuronas de diferentes capas, entre
neuronas de la misma capa o0 incluso entre una misma neurona. La
informacion puede circular entre las capas en cualquier sentido, incluso el
de salida-entrada. Se usa retroalimentacion para dar a la red un cierto
caracter temporal: la informacion reverberard en la red a través de las
capas, o dentro de ellas, hasta que se alcance algun criterio de
convergencia, momento en que la informacién se pasa a la salida.

c) Segun el tipo de respuesta

- Redes autoasociativas: Son aquéllas que se entrenan para que
asocien un patrén consigo mismo, de modo que, al presentar dicho patréon
con un ruido superpuesto o de forma parcial, sean capaces de identificar el
patrén. La autoasociacion implica aprendizaje no supervisado.

- Redes heteroasociativas: Se entrenan para que ante la presencia
de un patrén A respondan con otro diferente B. La heteroasociacion supone
aprendizaje no supervisado.

d) Segunlaformade los datos de entrada y salida

En algunas redes las entradas y las salidas son analégicas, es decir,
toman valores continuos. Otras redes so6lo aceptan datos discretos o
binarios: [0,1] 6 [-1,1] normalmente, y generan valores del mismo tipo.
Existen otras redes que pueden aceptar entradas continuas y generar
salidas discretas.

e) Segun el tipo de aprendizaje

En la tabla 4.3 se recoge una clasificacion de los distintos modelos
de red neuronal en funcion del tipo de aprendizaje utilizado.
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TABLA 4.3. CLASIFICACION DE LOS MODELOS DE REDES NEURONALES SEGUN TIPO DE APRENDIZAJE

- Hibridos: Funciones de Base Radial (RBF), redes de Contrapropagacion

- Supervisados:
0 Realimentados: BSB, Mapa Fuzzy

o Unidireccionales: Perceptron, Adaline (Adaptative Linear Element), Madaline
(Multiple Adaline), Perceptron Multicapa (MLP), Red Neuronal de Regresion
General (GRNN), Learning Vector Quantization (LVQ), Méquina de
Boltzmann, Correlacion en cascada.

- No supervisados:
0 Realimentados: Adaptative Resonance Theory (ART 1,2,3), Hopfield,
Bidirectional Associative Memory (BAM)

0 Unidireccionales: LAM, OLAM, Kohonen, Neocognitron

- Reforzados: Aprendizaje reforzado

Fuente: Hilera (1993) y elaboracién propia

4.4.5.1. EL PERCEPTRON MULTICAPA

Un tipo especialmente importante de modelos es el Perceptrén
Multicapa (MLP). Debido a su interés histérico, generalidad y al ilustrar una
amplia clase de aspectos que aparecen con frecuencia en todo el campo de
las redes neuronales (clasificacion, aproximacion lineal, etc.), se han
convertido en los modelos mas Utiles desde el punto de vista de las
aplicaciones practicas.

Los origenes del Perceptréon Multicapa (Multilayer Perceptron o
MLP) se remontan a los inicios de los afios cincuenta. Rosemblatz (1957)
introduce el Perceptrén simple, un modelo unidireccional compuesto por dos
capas de neuronas: la capa sensorial o de entrada y la capa de salida. Se
disefi¢ para trabajar con patrones de entrada y salida de tipo binario ([0,1] 6
[-1,1]).

Las neuronas de la primera capa no realizaban procesamiento,
limitandose a pasar la entrada de la red a la siguiente capa. La neurona de
salida tiene una funcién de activacion de tipo escalén e incluye un umbral
asociado a una entrada que esta siempre a -1. Calcula su entrada neta
como una suma ponderada de las entradas por los pesos, a la que resta el
umbral. A esta entrada se le aplica una funcién de tipo escalén, de forma
que la salida sera 1 cuando la activacion de la neurona alcance un cierto
valor y 0 (6 -1) en caso contrario.

La importancia del Perceptrén simple radicaba en su caracter de
dispositivo entrenable, pues el algoritmo de aprendizaje (de tipo
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supervisado) permitia que se determinaran automaticamente los pesos
sinapticos que clasificaban un conjunto de patrones etiquetados’®.

En 1969, Minsky y Papert demastraron que el Perceptron simple no
puede clasificar patrones de entrada que no sean linealmente separables® y
propusieron introducir una capa adicional de neuronas entre la capa de
entrada y la de salida, lo que implica modificar la regla de aprendizaje para
poder ensefiar también a las neuronas de la capa intermedia, pues para las
de salida conocemos el valor esperado de salida pero para las intermedias
no. En aquel momento no se llegé a ningun procedimiento que permitiera
obtener automaticamente los pesos de un modelo multicapa con capas
ocultas, hubo que esperar a los trabajos de Werbos (1974) y, sobre todo, a
los de un grupo de investigacibn — formado por Rumelhart, Hinton y
Williams, entre otros- de mediados de los afios ochenta que redescubrieron
un algoritmo parecido denominado de Retropropagacién de errores (Back-
propagation o BP) aplicado en esta ocasion a un modelo de red neuronal
multicapa.

FIGURA 4.3. ARQUITECTURA DE UNA RED DE RETROPROPAGACION (BPN) CON 2 CAPAS OCULTAS
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" Martin del Brio y Sanz de Molina (1997)

% Un conjunto de patrones de entrada se considera linealmente separable, considerando n
entradas para cada patron, cuando en una representacion geométrica el espacio n-
dimensional es dividido por un hiperplano (para dos entradas, la separacion se realiza
mediante una recta; para 3 entradas, mediante un plano en el espacio tridimensional...)
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El MLP suele entrenarse mediante este algoritmo BP, o bien,
haciendo uso de algunas de sus variantes o derivados. Este motivo lleva a
denominar dicho modelo de red como red de retropropagacion (Back-
Propagation Network o BPN) o simplemente BP®!. Una de las caracteristicas
mas importantes de este algoritmo es la representacion interna del
conocimiento, que es capaz de organizar en la capa intermedia de la RNA
para conseguir cualquier correspondencia entre la entrada y la salida de la
red®. De forma simplificada, el funcionamiento de una red BP consiste en
un aprendizaje de un conjunto definido de pares de entrada-salidas dados
como ejemplo, empleando un ciclo propagacién-adaptacion de dos fases:
primero se aplica un patron de entrada como estimulo para la primera capa
de las neuronas de la red, se va propagando a través de todas las capas
superiores hasta generar una salida, se compara el resultado obtenido en
las neuronas de salida con la salida que se desea obtener y se calcula el
valor del error para cada neurona de salida. A continuacion, estos errores se
transmiten hacia atras, partiendo de la capa de salida hacia todas las
neuronas de la capa intermedia que contribuyan directamente a la salida,

81 Rumelhart(1986), Hinton, McClelland y otros.
8 Este tipo de algoritmo utiliza una funcién o superficie de error asociada a la red, buscando
el estado de minimo error a través del camino descendente de dicha superficie. Para ello,
realiza modificaciones de los pesos en un valor proporcional al gradiente descendente de
dicho error.

Sea:

O : salida deseada — salida obtenida
Y, : salida neurona U

W;; :peso procedente de U, direccion U |

p: patrén de aprendizaje
« . tasa de aprendizaje
Se obtiene que:

AW (t+D) =as,y,
si ademas:
dpj: salida deseada neurona j
net;: entrada neta que recibe U j

se tiene que:
Oy =(dy —y,) f'(net;) )
Sy =0 Sy —wy).f'(net)) )

(1) se utiliza para cuando Uj sea unidad de salida, por lo que el error que se produce
estd en funcion del error que se conecta con las neuronas que reciban como entrada la
salida de dicha neurona y

(2) se utilizara si la unidad es oculta, por lo que el error que se produce en una
neurona oculta es la suma de los errores que se producen en las neuronas a las que esté
conectada la salida de éstas, multiplicando cada una de ellas por el peso de conexion (k
representa todas aquellas neuronas a las que esta conectada la salida Uj).
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recibiendo el porcentaje de error aproximado a la participacion de la
neurona intermedia de la salida original. Este proceso se repite capa por
capa, hasta que todas las neuronas hayan recibido un error que describa su
aportacion relativa al error total. Basandose en el valor del error recibido, se
reajustan los pesos de conexion de cada neurona, de manera que, en la
siguiente vez que se presente el mismo patron, la salida esté mas cercana a
la deseada, es decir, el error disminuya®®. El proceso continia hasta que se
alcanza un error aceptable pequefio.

Asi, la importancia de la red BP consiste en su capacidad de
autoadaptar los pesos de las neuronas de las capas intermedias para
aprender la relacion entre un conjunto de patrones dados como ejemplo y
sus salidas correspondientes. Este proceso dota a la red de la capacidad de
generalizacién, entendida como la facilidad de dar salidas satisfactorias a
entradas que el sistema no ha visto nhunca en su fase de entrenamiento. La
red debe encontrar una representacion interna que le permita generar las
salidas deseadas cuando se le den las entradas de entrenamiento, y que
pueda aplicar, ademas, a entradas no presentadas durante la etapa de
aprendizaje para clasificarlas segun las caracteristicas que compartan con
los ejemplos de entrenamiento.

Los propios disefiadores del modelo de retropropagacién sugieren la
introduccion de un momento para controlar las oscilaciones producidas por
la inclusién de la tasa de aprendizaje®. Para ello, se afiade un término
(momento®), B, que determina el efecto en el instante t+1, del cambio de
pesos en el instante t, consiguiendo la convergencia en menor niamero de
iteraciones.

8 Martin del Brio (1997)

A mayor tasa de aprendizaje, mayor modificacion en los pesos que, aunque incrementa el
tiempo de aprendizaje, da lugar a aumentos en las oscilaciones (Rumelhart, 1986).

8 EI término momento sera proporcional a la diferencia entre los pesos actuales y previos de
la neurona correspondiente (determina el efecto en cada iteracién del cambio de los pesos

en la iteracion previa:
W (t+1)= W (t)+ ad Y, + IB(Wji (t)- Wii (t+1)
Aw;; (t+1) = aé'pj Yo +,BWji ()

Con ello, si el incremento de un peso es alto, en la siguiente iteracién también lo sera. Si los
incrementos de un peso oscilan (a veces son positivos y otras veces negativos), el
incremento efectivo se reduce al cancelarse.

Se debe indicar que, si bien la variante del término de momento es una de las mas utilizadas,
existen otras mas complejas como las basadas en gradientes conjugados o las que utilizan
matriz hessiana (Bishop,1994 y Hertz-Nielsen, 1991).
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En resumen, en el mundo real muchos problemas no son linealmente
separables, y para abordar estas situaciones se puede hacer uso del
Perceptrén Multicapa —MLP-. La primera capa de neuronas preprocesa el
espacio de entrada y la segunda construye las funciones discriminantes.
Una tercera capa permite definir superficies discriminantes no convexas y
disjuntas. EI MLP tiene la propiedad de universalidad: si se usa la funcién de
activacion logistica, una funcion de decision de frontera continua puede
aproximarse mediante una red con dos capas y suficientes neuronas
ocultas.

Ademas de ser un aproximador universal de funciones y de poder
realizar tareas de clasificacion, el MLP se puede utilizar para la prediccion
de una serie de datos en el tiempo, p.ej. se ha utilizado con éxito en la
medicion de la demanda de gas o electricidad.

Como principal inconveniente esta la lentitud de su convergencia.
También puede presentar la posibilidad de sobreajuste -que la red
memorice los datos de entrenamiento y no sea capaz de responder
adecuadamente a nuevas entradas- y puede detenerse en minimos locales
de la funcién de error.
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5. EL TERMINO MUNICIPAL DE CORDOBA

5.1. ANALISIS DE LA ESTRUCTURA TERRITORIAL
5.1.1 ENTORNO Fisico?

La provincia de Cérdoba, una de las ocho que forman la comunidad
andaluza, posee una extension superficial de 13.723,20 km?, representa el
2,7% de la superficie espafiola y ocupa, por este concepto, el segundo lugar
de Andalucia y el decimotercero de Espafia. Sus limites territoriales,
compartidos con seis provincias (al Norte con las de Badajoz y Ciudad Real,
al Este con la de Jaén, al Sur con las de Granada y Malaga, y al Oeste con
las de Sevilla y Badajoz), se extienden a lo largo de 696 kilémetros.

La ciudad de Cordoba es la capital de la provincia, con una
poblacién aproximada de 323.745 habitantes? y una superficie de 1.255,24
km? con una altitud media de 123 m. sobre el nivel del mar.

La ciudad se encuentra limitada orograficamente hacia el norte por
Sierra Morena, abierta de este a oeste por el valle del Guadalquivir, y
expandida hacia el sur por la conformacion de la Campifia miocénica.

La proximidad del continente africano hace que Cérdoba sea una
ciudad marcada por fuertes contrastes climaticos -pudiendo encontrar
inviernos con temperaturas matutinas que no sobrepasan los cero grados,
hasta veranos donde el termémetro supera los 45°C-. A ello habria que
afiadir la incidencia solar que en la capital cordobesa es considerable,
proporcionando una media de 143 dias despejados frente a los 76 que se
muestran cubiertos.

5.1.2. REFERENCIAS HISTORICAS DE LA CIUDAD®

Con anterioridad a la implantacion de la ciudad romana, al este del
solar donde ésta iba a ubicarse, existia ya un asentamiento estable de
primera importancia, que empezé a ser conocido como Corduba y cuyos
origenes suelen retrotraerse al 11l milenio a. C.

La actual ciudad fue fundada por el general romano Marco Claudio
Marcelo en el afio 171 a. C. Floreci6 como asentamiento romano hasta el
siglo V d.C., para estar después bajo control de los visigodos (a partir del
572 d.C.) y de los musulmanes (711 d.C.).

! Informacién suministrada por el Ayuntamiento de Cérdoba e INE.
2 A 1 de Enero de 2005 seg(in Anuario Estadistico de la ciudad de Cérdoba.
% para ampliar la informacion véase la web http//: www.arqueocordoba.com
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En el 756 Abd al-Rahman |, miembro de la familia Omeya, convirtié a
la ciudad en la capital de la Espafia musulmana y durante los siguientes 250
afios fue uno de los mayores centros comerciales e intelectuales del mundo.
En el 929, Abd al-Rahman lll, proclamé el Califato y la ciudad alcanz6 su
maximo esplendor en rivalidad con los grandes centros de prosperidad
econdmica e intelectual, tales como Damasco y Bagdad.

A partir del siglo XI, con la desintegraciéon del poder musulman en
Espafia, parte del logro cultural de Cérdoba se perdid, aunque permanecié
como centro de literatos y eruditos.

En 1236 Fernando Il el Santo tomd la ciudad y la integré en el reino
de Castilla.

En 1808, durante la Guerra de la Independencia Espafiola (1808-
1814) fue saqueada por los franceses.

Durante el reinado de Isabel Il, Cordoba fue cuartel de los liberales
que en 1868 derrotaron a los realistas en el puente de Alcolea, lo que
significé el destierro para la soberana.

No seria hasta mediados del siglo XX cuando la ciudad cambiara su
fisonomia y comenzara su modernizacion.

5.1.3 INFRAESTRUCTURAS?

e COMUNICACIONES INTERURBANAS

En el siglo X, segun el gedgrafo oriental Al Istajri, Cérdoba ya era el
punto de partida de catorce caminos. Esa red parte desde el centro de la
ciudad conformando una particular estructura urbanistica que ha llegado
hasta nuestros dias.

En la actualidad, la ciudad conserva activas dos modalidades de
transporte interurbano: ferroviario y por carretera (con infraestructuras
propias), y mantiene infraestructuras para transporte aéreo.

- Red de carreteras®

Cérdoba se encuentra situada tanto en el cauce que, dentro del
sistema radial espafiol, une Madrid con Andalucia, como en el de
comunicaciones sureste - suroeste de la Peninsula. Asi, la ciudad queda
situada en un cruce de caminos, siendo atravesada por la autovia A-IV
Madrid-Cadiz, asi como por la carretera nacional 432 que une Badajoz con

* Informacién proporcionada por la Gerencia de Urbanismo
® Ayuntamiento de Cérdoba
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Granada®. Ilgualmente, de las proximidades de la ciudad parten la autovia A-
45 que une Malaga con el sistema radial de carreteras -transcurriendo por la
campifia sur de la provincia- y las carreteras Nacionales que enlazan con
Jaén al Este y Puertollano y Ciudad Real al Norte.

También existe una conexién con Sevilla a través de la carretera A-
431.

No obstante, hay que sefalar que la red secundaria y local adn
conserva serias deficiencias.

- Red ferroviaria

En lo que respecta al ferrocarril, Cordoba ocupa asimismo una
posicién estratégica al ser su capital el punto de bifurcacién de la linea que
une Madrid con Malaga, Sevilla, Cadiz y Huelva.

La dotacion del servicio de Alta Velocidad (AVE) Madrid-Sevilla abre
unas posibilidades inéditas de comunicacion con las ciudades medias de la
Region Central, Madrid y el noreste de Espafia, tras la reciente inauguracion
de la linea que finaliza en Huesca y en Lleida.

Otra linea de Alta Velocidad a Malaga, actualmente en construccion,
la sitla a poco més de una hora de la capital de la Costa del Sol.

Por otro lado, la parte Sur de la provincia esta unida por otra linea
con Jaény Linares.

En lo que respecta al transporte de mercancias, RENFE incluy6 a
Cérdoba entre las ciudades con infraestructuras de direccionamiento
logistico de las mismas a través del establecimiento de una estacion de
clasificacion en El Higuerén.

- Aeropuerto

Si bien se dispone de uno situado a unos 8 Km. de la ciudad, posee
un escaso trafico de mercancias y una actividad de trafico de viajeros
relegada Unicamente a vuelos privados. Sin embargo, los aeropuertos de
Sevilla, Malaga y Madrid, en combinacion con las lineas AVE o las autovias
mencionadas, ponen la ciudad al alcance del transporte aéreo de forma
relativamente rapida.

Actualmente, esta en proceso de aprobacion el denominado Plan
Especial del Aeropuerto de Cérdoba, con el que se pretende la ampliacion

® Mejorada recientemente en varios tramos del trazado Espiel - Cérdoba
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de la pista de aterrizajes, la reforma de la actual terminal de pasajeros y la
creacion de un nuevo edificio de servicios anexo.

e EXPANSION Y COMUNICACIONES INTERNAS

En la época de la conquista musulmana la ciudad estaba amurallada
y contaba con siete puertas cuyas denominaciones rememoran ciudades
lejanas (puerta de Toledo o Roma, puerta de Ledn, puerta de Zaragoza,
puerta de Sevilla...).

La Cérdoba arabe se amplia y apoyandose en el borde del rio,
avanza aguas abajo del limite anterior marcando un eje Norte-Sur.

Los arrabales extienden sus dominios en direccion Este y Oeste,
marcando hasta nuestros dias la forma en que crecera la ciudad.

La ciudad se transforma en la baja Edad Media y se sitia colindando
con su rio. El "Puente Mayor" sigue siendo el Gnico cruce del Guadalquivir.
Sin embargo, empieza a surgir extramuros, lentamente, el germen de otra
ciudad.

A finales del siglo XIX la ciudad comienza un desarrollo poblacional
desconocido hasta entonces y a principios del siglo XX casi se duplica el
namero de habitantes; la ciudad se reacomoda y ensancha, se crean las
rondas y avenidas periféricas soslayando asi el centro laberintico de la
ciudad. Desde estas rondas y avenidas salen los caminos que antes se
adentraban en la ciudad a través de las puertas de las murallas. El paseo de
la Victoria y el de la Ribera, construido sobre el malecén de defensa del rio,
canalizan con la Ronda de los Tejares y Obispo Pérez Mufioz el trafico
perimetral. Asi la via de salida al sur, a través del "puente viejo", hace que el
trafico de toda Andalucia Occidental pase por la Ribera y el puente romano.

Esta expansion ha obligado a convertir aquellos caminos de entrada
y salida de tiempos anteriores en calles, rondas y carreteras. Del pequefio
ndcleo de poblacion en la margen izquierda del Guadalquivir frente al
puente viejo, anterior al siglo XX, se ha pasado en nuestro siglo a una
expansion "al otro lado del rio": Fray Albino (afios 1950 - 1.960) y Sector Sur
(1.960 - 1.970), configuran el Unico "Salto" del Guadalquivir en varios siglos.
Por otra parte, las barriadas de Santuario, exterior de Levante, Valdeolleros
y Chinales (de 1.970 a 1.980) configuran los nuevos bordes de la ciudad. El
crecimiento en época mas reciente en la zona de Poniente (Ciudad Jardin y
Vistalegre) es mas fraccionado.

En cuanto a las nuevas areas de expansién de la ciudad, cabe
destacar en la dltima década las zonas de Arroyo del Moro, Norefia, el
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Plan RENFE, el Tablero, el Arenal y Fidiana. Actualmente, esta préxima a
su conclusion la edificaciéon del barrio de Mirabueno, que es una extension
del barrio de El Naranjo por el este, y que sera el primer barrio efectivo del
actual Plan General de Ordenacion Urbana. Otra zona nueva, en la que se
planea construir es la denominada Poniente Sur, se trata de una ampliacion
de la del Zoco donde se pretender levantar 2.516 nuevas viviendas, 629 de
proteccion oficial, y se construiran 5.000 plazas de aparcamiento. Algo mas
al norte, esta previsto la edificacion de un nuevo barrio de la Huerta de
Santa Isabel que incluira 6.563 viviendas, de las que 3.510 seran de
Proteccion Oficial, lo que supondra la mayor bolsa de este tipo de viviendas
en la ciudad. En la salida hacia Badajoz, concretamente, en la denominada
Carrera del Caballo se encuentran practicamente terminadas 700 nuevas
viviendas (unifamiliares adosadas y pareadas) que incluyen 300 de
proteccion oficial. Otra gran area de expansién sera la denominada Ciudad
de Levante, un nuevo barrio que unird el de Fatima con Rabanales, donde
se realizara el denominado Parque de Levante, de 300.000 metros
cuadrados y que se serd la mayor zona verde y de esparcimiento de la
ciudad.

En la actualidad, la ciudad dispone de una estructura urbana que
apenas permite la disposicion radial, debido a la amplitud de su centro’.

Asi, para acortar tiempos de recorrido, graduar la accesibilidad, se
ha desarrollado una disposicion de anillos, que se encierran unos en otros,
conectados a través de calles de disposicion semi-radial. La entrada desde
un anillo exterior a otro interior implica la disminucion de movilidad.

Otro punto importante, es la mejoria que en la conexion entre las
distintas zonas de la ciudad, ha supuesto, la construccion en los dltimos
afios, del puente de El Arenal, la pasarela de Miraflores y el puente de
Andalucia, siendo asi en total cinco puentes (estos tres, el Romano y el de
San Rafael) los que cruzan el Guadalquivir.

En lo referente a las rondas que circunvalan la ciudad, a la Ronda
Este que une la carretera N-432 Badajoz-Granada con la Autovia N-IV y
que en trazado comun, enlaza con las respectivas derivaciones para
Granada, Sevilla, Malaga, Cadiz y Huelva, se le unira proximamente la
Ronda Oeste. Esta, que vya tiene dos de sus tres tramos en servicio,
contara a su finalizacion con 6 Km. y unira la Avenida de Cadiz con la N-437
(carretera del aeropuerto), la A-431 Cordoba-Sevillay la carretera de Santa

" El casco histérico de Cérdoba, con una extension aproximada de 220 Has, es uno de los
mayores de Europa y se caracteriza por ser un complicado entramado de calles estrechas
(algunas no superan los 4 m. de anchura), siendo por consiguiente poco apto para el trafico.
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Maria de Trassierra. En un futuro se pretende cerrar el anillo de rondas de la
ciudad con la construccion de la Ronda Norte, actualmente en fase de
estudio, que unira la citada Ronda Oeste con la N-432 y llegara hasta el
campus de Rabanales.

Otro problema importante es el espacio para el estacionamiento,
debido en parte a la gran proporcién de casco urbano protegido. Asi, a los
aparcamientos municipales existentes en el Plan RENFE, en las Avenida del
Aeropuerto y de Barcelona, y otros de caracter privado, han tenido que
unirse diferentes proyectos. Entre ellos se pueden citar, el situado en las
antiguas lonjas, de reciente construccién y que cuenta con 33 plazas, el
ubicado en el Paseo de la Victoria, casi concluido, que ofrecera 450 plazas,
el de la Plaza de la Herradura, que dotard a la ciudad a su conclusion con
215 plazas, el de la Zona de Levante, con 200 y el de superficie que se
construird en el entorno de cementerio de Ntra. Sra. de La Salud, con
capacidad para 550 vehiculos. Por ultimo, se encuentra en fase de estudio
el parking que se creard en la zona de Lepanto, con 250 plazas.

e INFRAESTRUCTURAS URBANAS

- Abastecimiento de agua8
El actual abastecimiento se plantea desde el Embalse del

Guadalmellato, como principal fuente, con una conduccion hasta la ciudad
(area denominada Villa Azul) que tiene una longitud aproximada de
veintidés kilbmetros. Una estacion de tratamiento potabiliza el agua,
acumulandola en dos depdsitos reguladores, desde donde parte la red de
distribucion.

En el interior de la ciudad existe una red primaria en diametro
superior a 600 mm. que malla la ciudad. La estructura general del
abastecimiento facilita el suministro a cualquier punto de las futuras zonas
de expansion de forma adecuada, y sin necesidad de sacar arterias desde
los depésitos de Villa Azul.

Cerro Muriano y su zona de influencia se abastece desde el embalse
de Guadanufio, donde existe una potabilizadora que distribuye el nucleo
urbano, a la estacion de Obejo y campamentos militares.

El nacleo de Sta. M2 de Trassierra se abastece desde captaciones
de agua subterranea existentes en la zona y que se encuentran muy
proximas a los depositos.

8 PGOU, el resumen del mismo puede contemplarse en el Anexo.
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Los continuos trabajos de infraestructura llevados a cabo a lo largo
de estos afios, y en la actualidad, por la Empresa responsable del
abastecimiento (EMACSA), hacen que Cordoba no precise, a corto plazo,
actuaciones para aumentar los caudales disponibles ni la calidad del agua.

- El saneamiento

Cérdoba dispone en su red de alcantarilado de arroyos
embovedados. Los mas importantes son los de Pedroches y el Arroyo del
Moro, aunque existen otros -como el Hormiguita o el de San Crist6bal- que
también afectan de forma importante al funcionamiento de la red de
alcantarillado.

El centro histoérico y zonas contiguas tiene un alcantarillado "propio"
que forma una bolsa dentro de la ciudad. En esta zona no es viable la
creacion de colectores de seccidon importante.

Con estas consideraciones, la red de alcantarillado de la ciudad de
Cérdoba y su zona de crecimiento quedaria formada por una red local, mas
0 menos ramificada jerarquicamente, y por una red de grandes colectores
que serian:

Sistema del Arroyo de Pedroches-Carlos Il
Sistema Avenida de Barcelona-Avenida de Libia- La Ribera
Sistema Arroyo del Moro

Sistema Ronda de Poniente

S OO

Sistema Arroyo Cantarranas.

Existe una Estacion Depuradora de Aguas Residuales (EDAR) de La
Golondrina que permite que las aguas residuales sean tratadas y
canalizadas limpias al rio Guadalquivir.

En las barriadas de Cerro Muriano y Sta. Maria de Trassierra el
saneamiento es autbnomo.

La estructura del alcantarillado se asemejara en un futuro mas a la
estructura de las nerviaciones de una hoja que a la de las ramas de un
arbol.

- Red eléctrica

La red de Alta Tensién de Coérdoba cuenta con la alimentaciéon
bésica a la misma que se realiza en 220 KV y 132 KV. A la subestacion
principal de "La Lancha" llegan ambas tensiones y a la de "Casilla" sélo la
de menor valor.
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Desde estas dos subestaciones principales parten lo que se
denomina el anillo que circunda la ciudad con un doble circuito de 66 KV,
gue asegura el suministro ante cualquier contingencia, averia o corte de
mantenimiento en uno de ellos, mediante la entrada del segundo.

El crecimiento urbanistico ha hecho que haya algunas instalaciones
se queden integradas en la ciudad, habiéndose en unos casos remodelado
el tipo de linea de aérea a subterranea y en otra, como es el caso de la
entrada a subestacion Cruz de Juarez desde Cepansa, aun persisten estas
lineas aéreas condicionando el desarrollo de la ciudad.

El desarrollo actual de la ciudad ha hecho necesario plantear la
instalacién de una nueva subestacion central en Cérdoba, ubicada en la
zona de la Glorieta de Ibn Zaydun, aledafia a los terrenos del Plan RENFE.

- Telefonia

La instalacion de telefonia, tanto fija como movil de Cérdoba se
encuentra remodelada y actualizada.

La distribucion de centrales y antenas dispersas en la trama urbana,
hacen que sus centros de gravedad cubran las diferentes zonas. De hecho,
todas las centrales se encuentran interconectadas entre si, incluso por
varias rutas.

- Gas

El abastecimiento de la ciudad de Coérdoba se plantea desde el
Gasoducto Sevilla-Cordoba del que parten dos ramales que llevan el gas
hasta la planta de distribucion, asegurandose de esa forma el suministro a
la red de distribucion.

Uno de los ramales, que parte de las proximidades del cruce de la
carretera N-IV y el rio Guadajoz, entra en la ciudad por el Poligono Industrial
de la Torrecilla y sigue por el Poligono del Guadalquivir, cruzando el Rio
Guadalquivir, para acabar en la carretera de Palma del Rio. A lo largo de su
recorrido salen acometidas a varias industrias, asi como a la red de
distribucion.

El segundo ramal parte de del PK-383 de la N-IV, discurre paralelo a
las lineas de ferrocarril, bordea Alcolea, cruza el Rio Guadalquivir, se
introduce en el Poligono Industrial Las Quemadas, cruza la antigua
carretera y entra en la ciudad por el Poligono de Levante para acabar en la
Avda. de Carlos Ill, en las proximidades del cruce con la carretera de
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Almadén, donde conecta con la red de distribucion. Al igual que el ramal
anterior, en el recorrido de este ramal salen acometidas a varias industrias.

Con el fin de asegurar el caudal necesario para abastecer la ciudad,
el gasoducto de transporte Sevilla-Cordoba esta conectado con el
Gasoducto Tarifa-Cordoba.

5.2. LA DINAMICA DEL MERCADO INMOBILIARIO EN CORDOBA
5.2.1. LA DEMANDA DE VIVIENDA EN CORDOBA

Como ya se indicé en el apartado correspondiente al analisis de la
estructura de la demanda en el mercado de la vivienda en Espafia, los
factores determinantes de la misma son de caracter demogréfico,
sociocultural y econémico-financiero. Los dos Ultimos grupos son comunes
para todas las regiones espafiolas, por ello cabe resefiar en este apartado
fundamentalmente los aspectos demogréficos con breve referencia a los
socioculturales y financieros.

El Anuario Estadistico de la ciudad de Cérdoba divide a ésta en ocho
zonas vecinales (Centro, Fuensanta, Levante, Noroeste, Norte, Periurbana,
Poniente y Sur). Las zonas se hallan ubicadas tal y como se muestra en la
figura 5.1.

FIGURA 5.1. DIVISION POR ZONAS VECINALES DEL MUNICIPIO DE CORDOBA

Fuente: Anuario Estadistico de la ciudad de Cérdoba 2005

A uno de enero de 2005 la ciudad alcanz6 los 323.745 habitantes,
incrementandose en 2.610 habitantes con respecto al ejercicio anterior, lo
que supone un 0,81% mas, representando el 41,17 % del total poblacional
de la provincia y ocupando el tercer puesto de Andalucia en cuanto a
poblacién, s6lo por detras de Sevilla —704.154 habitantes— y Malaga
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-558.287 habitantes-. Por zonas vecinales, la poblacion se distribuye como
se puede apreciar en la tabla 5.1.

TABLA 5.1. EVOLUCION DE LA DISTRIBUCION DE LA POBLACION POR ZONAS VECINALES

ZONAS VECINALES A 1/1/2z001 A 1/1/2002 A 1/1/2003 A 1/1/2004 A 1/1/2005 Var. 04/05

CENTRO 50.544 50.382 49.920 49.682 50.421 1,49
FUENSANTA 32.462 32.348 32.208 31.943 31.626 -0,99
LEVANTE 55.241 54.914 54.989 54.469 53.861 -1,12
NOROESTE 40.217 41.122 43.104 44.070 45.340 2,88
NORTE 36.387 36.563 36.612 37.028 37.126 0,26
PERIURBANA 20.737 21.602 22.076 23.172 25.300 9,18
PONIENTE 44.177 44.152 44.260 43.864 43.274 -1,35
SUR 36.751 36.860 36.868 36.907 36.797 -0,30
CORDOBA 316.516  317.943 320.037 321.135 323.745 0,81

Fuente: Anuario Estadistico de la ciudad de Cérdoba de 2005

La poblacion no ha evolucionado por igual en todas las zonas
vecinales en el periodo 2001-2005. Concretamente, la zona vecinal de
mayor crecimiento fue la periurbana con un 22%, seguida a gran distancia
de la zona Noroeste con un 12,73%. En el resto de zonas la oscilacion total
en el periodo referenciado es siempre inferior al 3%.

Es preciso destacar que en los ultimos afios esta teniendo lugar un
desplazamiento de la demanda de vivienda hacia nucleos urbanos proximos
a la capital cordobesa debido al desorbitado precio de las viviendas
ofertadas en la misma capital -practicamente inalcanzable para muchos
jovenes compradores- y al déficit de vivienda existente en Cérdoba en
cuanto a viviendas protegidas.

En efecto, la gran extensién del término municipal de Cérdoba —uno
de los mas grandes de Espafia-, ha impedido, tradicionalmente, la creacion
de un area metropolitana importante. Asi, el elevado nimero de barriadas
periféricas (Alcolea, Villarrubia, Cerro Muriano ...), de zonas residenciales
(parcelaciones) y la lejania de los municipios de influencia han dificultado la
proliferacion de pueblos dormitorio. Sin embargo, en los ultimos afios la
situacion esta cambiando. Los planes de ordenacién urbanistica de los
pueblos del &rea metropolitana contemplan la edificacion de 25.000 nuevas
viviendas en los préximos siete afos, en buena parte destinada a personas
gue sacrifican vivir en la capital a cambio de una vivienda mas accesible.
Los municipios que mas terreno para viviendas tienen previsto adjudicar son
Almodévar, Posadas, Fernan Nuafiez y La Carlota. Esta tendencia se vera
favorecida gracias a la mejora de las carreteras y las infraestructuras y el
futuro plan de transporte metropolitano.

En cuanto a la piramide poblacional de la ciudad (véase grafico 5.1),
en lo relativo al reparto por sexos de la poblacion, las mujeres suponen el
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52% frente al 48% de los hombres. A partir, de los 50 afios el porcentaje de
mujeres supera claramente al de los hombres, siendo incluso superior al
doble a partir de los 84 arios.

Por otro lado, el 69,27% de la poblacidon se encuentra entre los 15y
los 65 afios. Los mayores de 65 afios suponen un 15,13% y los menores de
15 afios un 15,60%. A la vista del andlisis por edades se puede sefialar que
el porcentaje de la poblacion en un futuro préximo con edades
comprendidas entre los 20 y los 34 afios — que es el principal colectivo
demandante de vivienda - sera notablemente inferior al que existe en la
actualidad y, por ello, la demanda residencial serd& menor a no ser que la
poblacion de esas cohortes se incremente debido a los flujos migratorios.

GRAFICO 5.1 . PIRAMIDE DE POBLACION DE CORDOBA A 1-1-2005
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Fuente: Excmo. Ayuntamiento de Cérdoba

La edad media de la poblacion de la ciudad es de 38,71 afos. Por
zonas vecinales, la de mayor media de edad es la de Poniente con 41,11
afios, mientras que la mas baja se registra en la zona vecinal del Noroeste
con 35,95 afios, por ser ésta una de las principales zonas elegidas en los
ualtimos afios por los jovenes que deciden independizarse.

GRAFICO 5.2 .EDAD MEDIA DE LA POBLACION DE CORDOBA A 1-1-2005
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Los diferentes aspectos del envejecimiento demografico, se pueden
apreciar en la tabla 5.2.

TABLA 5.2 . ENVEJECIMIENTO DEMOGRAFICO DE LA POBLACION DE CORDOBA

indice de
Renovacion de
Poblacidn Activa'®

indice de Indice de indice de
Envejecimiento™’ Vejez'? Dependencia'®

Zona Vecinal

ANO 2001
Centro 181 126,4 47.9 149,5
Fuensanta 16,2 1034 46,6 175,8
Levante 12,56 82,8 38,1 1821
Noroeste 13,2 69,2 47,6 208,6
Norte 12,6 126,4 42,4 172,5
Poniente 16,7 99,4 50,6 198,4
Sur 17,5 1249 46,00 147,3
Periurbana 12,3 73,8 42,6 1791
Cérdoba 15,03 94,0 45,0 175,3
ANO 2004
Centro 18,08 126,16 47,95 131,15
Fuensanta 16,72 107,96 4752 145,88
Levante 13,17 89,76 38,60 161,33
Noroeste 12,40 66,57 44,96 186,14
Norte 12,99 78,16 42,04 144,89
Poniente 18,08 130,59 46,92 124,30
Sur 16,30 95,63 50,03 189,11
Periurbana 12,13 68,77 42,37 155,73
Cordoba 15,13 97,03 44,37 153,05

(1) Porcentaje de la poblacion mayor o igual de 65 afios sobre la poblacién total.

(2) Ratio entre la Poblacidn = 65 y la poblacion = 15 en tante por cien.

(3) Ratio entre la Poblacién Inactiva (<15 y 265 afios) y la Poblacion potencialmente Activa (de 15 a 64 afios) en
tantos por eien.

Ratio entre la Poblacion de 20 a 29 afios y la Poblacion de 55 a 64 afios en tantes por cien.

Fuente: Excmo. Ayuntamiento de Cordoba

(4

La poblacion de Cordoba se caracteriza por un envejecimiento
paulatino, que se pone de manifiesto por el hecho de que la poblacion
mayor de 64 afios suponia en 2001 el 15,03% del total, mientras que en
2004 ascendia al 15,13%. Aunque por zonas vecinales se observa un
rejuvenecimiento de las zonas Sur, Noroeste y Periurbana, como se pone
de manifiesto por el indice de envejecimiento.

Por lo que respecta al indice de vejez®, en la ciudad de Cérdoba en
su conjunto ha empeorado ya que este indice ha aumentado
significativamente desde el afio 2001, situAndose en un 97,3% a uno de
enero de 2005. Tres zonas vecinales alcanzan indices de vejez superiores
al 100%, son las de Centro, Fuensanta y Poniente.

° El indice de vejez indica la capacidad de reemplazo generacional, estando éste asegurado
cuando el valor del indice esta por debajo de 100, expresado en tanto por ciento, ya que eso
supone que el nimero de personas mayores de 64 afios es inferior al de menores de 15
anos.
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En cuanto al indice de dependencia®®, éste tomé un valor en enero
de 2005 de 44,37%, algo inferior al registrado en 2001.

En Gltimo lugar, el indice de renovacion de la poblacién activa® fue
del 153,05% en la ciudad. De donde se desprende que por cada 100
personas que abandonaran el mundo laboral en los préoximos afios, 153
jovenes se han incorporado al mismo. Este indice se ha reducido en 22,25
puntos porcentuales, desde el afio 2001. Esta caida se ha producido de
forma generalizada en todas las zonas vecinales de la ciudad, salvo en la
zona sur, siendo el mayor descenso el de la zona de poniente con 74,1
puntos.

Por lo que respecta a la organizacién de la poblacion en nucleos
familiares u hogares, a 1 de enero de 2005 Cérdoba contaba con 112.892
hogares. Sigue predominando el hogar con un Gnico miembro, que supone
un 23,1% de total, aunque las zonas de Fuensanta, Levante, Noroeste,
Norte y el &rea Periurbana alcanzan los cuatro miembros en una cuarta
parte de los casos.

TABLA 5.3 . EVOLUCION DEL NUMERO DE HOGARES EN LA CIUDAD DE CORDOBA
2001 2002 2003 2004

107.353 112.131 112,926 112.892
Fuente: Excmo. Ayuntamiento de Cérdoba

TABLA 5.4 .HOGAR (DEFINIDO EN N° DE MIEMBROS) QUE MAS SE REPITE ANO 2004

DISTRITO MIEMBROS % SOBRE TOTAL HOGARES
CENTRO 1 29,1
FUENSANTA 4 24,2
LEVANTE 4 25,8
NOROESTE 4 23,2
NORTE 4 24,3
PONIENTE 1 26,6
SUR 1 24,6
PERIURBANA 4 25,0
CORDOBA 1 23,1

Fuente: Excmo. Ayuntamiento de Cérdoba

En cuanto al numero de hijos menores por hogar, el 65,1% de los
hogares de Cdérdoba no cuenta con ningun hijo menor de edad entre sus
miembros. La media de niamero de hijos menores por hogar no llega ni a la

1 E| indice de dependencia representa el nimero de personas inactivas por cada cien
personas potencialmente activas. El valor mas alto se registré en al zona sur, mientras que el
mas bajo se situ6 en Levante.

11 E| indice de renovacién de la poblacién activa explica la renovacién efectiva de la fuerza
laboral relacionando la poblacién que se incorpora al mundo del trabajo, con la que esta al
final de su vida laboral.
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unidad, concretamente a 0,56, siendo las zonas vecinales con mayor
namero de hijos menores por hogar las de Noroeste, Norte y Periurbana.

TABLA 5.5 . HIJ0S MENORES POR HOGAR ANO 2004

DISTRITO N.° MEDIO HIJOS % HOGARES SIN HIJOS
MENORES POR HOGAR MENORES
CENTRO 0,47 70,6
FUENSANTA 0,56 64,1
LEVANTE 0,54 64,2
NOROESTE 0,66 59,7
NORTE 0,64 62,3
PONIENTE 0,47 70,5
SUR 0,57 64,6
PERIURBANA 0,64 60,2
CORDOBA 0,56 65,1

Fuente: Excmo. Ayuntamiento de Cérdoba

5.2.2. LA OFERTA DE VIVIENDA EN CORDOBA

Para analizar la oferta en el mercado inmobiliario en Cérdoba a
continuacion se trata la evolucibn del nimero de licencias de obras
concedidas por el ayuntamiento de Cordoba en el periodo 2000-2004. El
namero de licencias concedidas, se puede considerar como un claro
indicador del dinamismo del sector de la construccién a corto y medio plazo.
La tabla 5.6 recoge siete tipos de licencias.

TABLA 5.6 .EVOLUCION DEL N° DE LICENCIAS DE OBRA CONCEDIDAS POR EL AYTO. DE CORDOBA

Var. Var.
Tipo 2000 2001 2002 2003 2004 2003-04 2000-04

Licencia de primera ocupacion 223 226 253 247 277 12,15 24,22
Licencia de obra nueva 302 232 308 317 407 28,39 34,77
Licencia de reforma/adaptacion 556 614 585 467 699 4968 25,72
Licencia rehabilitacion 65 51 45 60 48 -20,00 -26,15
Licencia Legalizacidn 62 39 53 46 120 160,87 93,55
Licencia Conservacion/reparacion 127 66 61 45 127 182,22 0,00
Licencia Preparatoria de actividades

Constructivas 77 a6 144 216 203 -6,02 163,64
Anexos (Planos reformados

a proyectos) - 137 40 1 63 6.200,00 -
Sin clasificar - - - 5 - -100,00 -
TOTAL 1.412 1.461 1.489 1.404 1.944 3846 37,68
TOTAL (sin licencias primera

ocupacion) 1.189 1.235 1.236 1.157 1.667 44,08 40,20

Fuente: Excmo. Ayuntamiento de Cérdoba

Del total de 1.944 licencias concedidas por el Ayuntamiento de
Cérdoba a lo largo del afio 2004 (el nimero mas elevado desde el principio
de la presente década), 699 (35,96%) estaban destinadas a la reforma o
adaptacion, mientras que el niamero de licencias de obra nueva ascendi6 a
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407 (20,94%). Desde el afio 2000 el namero de licencias concedidas
aument6 en un 37,68%, siendo este incremento de un 38,46% respecto al
afio anterior.

De todos los tipos de licencias concedidas hay tres que nos dan una
idea mas precisa de la actividad constructora en auge. Concretamente, nos
referimos a las licencias de obra nueva, las de rehabilitacion y las
preparatorias de actividades constructivas. EI montante total de estos tipos
de licencias concedidos en el 2004 ascendi6 a 658 (33,85% del total de
licencias), incrementandose en un 11% respecto a 2003.

TABLA 5.7 . FINANCIACION, SUPERFICIE Y TIPOLOGIA DE VIVIENDAS NUEVAS EN CORDOBA CAPITAL

COBERTURA Ne DE VIVIENDAS Ne DE VIVIENDAS
PROMOCIONES MEDIA SU;EET/LCIE SEGUN TIPOLOGIA
CON HIPOTECA HIPOTECA
CONSTRUIDA
VIVIENDA (%)
2-1995 96,6 69,0 104,6 3.568 84 2.024 1.628
2-1996 93,1 70,9 108,4 4.159 223 2.334 2.048
1-1997 93,1 74,4 105,3 3.049 77 1.533 1.593
1-1998 96,1 73,7 110,9 2.481 50 1.790 741
1-1999 91,8 77,0 128,2 1.960 152 1.533 579
1-2000 100,0 76,0 115,9 1.082 0 1.082 0
1-2001 100,0 77,1 120,3 1.080 0 1.080 0
2-2002 100,0 76,0 114,7 985 0 985 0
1-2003 100,0 76,9 107,7 918 0 821 97
2-2004 100,0 72,9 134,8 1.170 733 1.821 0
2-2005 100,0 73,3 112,1 1.044 507 1.554 36

Fuente: Ministerio de Vivienda

En la tabla 5.7, se muestran determinados datos sobre la
financiacién de las viviendas. En la capital de Cdrdoba, la proporcién de
promociones que ofrecen hipoteca para la financiacion de sus viviendas en
2005 es de 100% (porcentaje que ha ido en ascenso en la Ultima década
hasta mantenerse en esa cifra desde el afio 2000), con una cobertura
media sobre el precio de las viviendas del 73,3%, porcentajes muy similares
a la media andaluza (98,8% y 75%, respectivamente). Sin embargo a nivel
nacional, sélo ofrecen hipoteca el 86,4% de las promociones, con una
cobertura media del precio de la vivienda del 77,1%.

La superficie media construida por unidad de vivienda en Cérdoba
en 2005 es de 112,1 m?, algo inferior a la media andaluza (118,2 m?) y muy
similar a la media nacional (111,6 m?. Cabe destacar un aumento
significativo de la superficie media construida en los afios 2004 y 2005 con
respecto al afio 2003, que podria ser atribuible a la edificacion en esos dos
ejercicios de un importante nimero de viviendas unifamiliares (con mayores
dimensiones que las viviendas multifamiliares o en bloque).
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Con respecto a la tipologia de viviendas, desde principios del
presente siglo las viviendas nuevas promocionadas eran Unicamente de tipo
multifamiliar, hasta el afio 2004 en que empiezan a edificarse elevadas
proporciones de viviendas unifamiliares (nétese en la tabla 5.7 que en 2004
la proporcion alcanza el 38% del total de viviendas y en 2005 desciende,
pero sigue alcanzando una cifra superior al 30%). Estas proporciones de
viviendas unifamiliares estdn muy por encima de la media de las capitales
espanolas -9,7%- e, incluso, de las andaluzas —17%- para el afio 2005.

En cuanto a la evolucién del nimero de viviendas promocionadas de
renta libre es preciso sefialar el notable incremento experimentado en el afio
2004 por las viviendas promocionadas de esta tipologia, alcanzando un
valor de 1.821 unidades (122% superior a la cifra edificada en 2003). Para
encontrar una cifra que supere a esa cantidad hay que remontarse a los
afios 1995 y 1996 con valores de 2.024 y 2.334 unidades, respectivamente.
En 2005 la cuantia de viviendas de renta libre se mantiene en cotas
elevadas -1.554 viviendas-. Por otra parte, las viviendas protegidas
mantenian una cuantiosa proporcion respecto al total viviendas
promocionadas en el Ultimo quinquenio del siglo pasado, sin embargo en
este siglo nos encontramos con que en los afios 2000, 2001, 2002 y 2004
las viviendas protegidas promocionadas brillan por su ausencia, y los afos
2003 y 2005 mantienen valores muy reducidos (97 y 36 viviendas,
respectivamente).

TABLA 5.8 . PRECIO DEL M DE VIVIENDA EN CORDOBA CAPITAL, CAPITALES ANDALUZAS Y
CAPITALES ESPANOLAS

N TN R T N T

VIVIENDA NUEVA
Cérdoba capital 989 1.150 1.321 1.565 1.755 1.872
Media capitales andaluzas 990 1.183 1.313 1.705 1.916 2.057
Media capitales espafiolas 1.453 1.667 1.931 2.286 2.516 2.675

VIVIENDA USADA
Cordoba capital 817 958 1.146 0]
Media capitales andaluzas 905 1.050 1.256 1.580  cmmemmem e
Media capitales espafiolas ~ 1.251  1.499 1.743 2.063  ccccmeem e

Fuente: Elaboracion propia a partir de Sociedad de Tasacion y Tinsa
(Nota: Los datos de 2006 corresponden a Junio)

En la presente década se ha producido un incremento significativo
en el precio de la vivienda como se puede apreciar en la tabla 5.8. En
Cérdoba capital, la variacion desde 2001 a junio de 2006 ha sido de casi un
90% en vivienda nueva, aumentando a nivel de las capitales andaluzas en
un 108% en el mismo periodo, mientras que a nivel nacional se dio un
ascenso del 85%.Por consiguiente, el incremento en la capital cordobesa es
algo superior a la media de las capitales espafiolas, pero notablemente
inferior a la media de las capitales andaluzas.
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Asi pues, el aumento mas importante en vivienda nueva se da a
nivel de capitales andaluzas, alcanzando el metro cuadrado en junio de
2006 los 2.057 euros. En la capital cordobesa el precio del metro cuadrado
se situé apenas un 10% por debajo de la media andaluza (1.872 euros).
Mientras que en las capitales espafiolas llegé a los 2.675 euros por m?, un
30% superior a la media de las capitales andaluzas.

En los tres ambitos el precio de la vivienda nueva fue superior al de
las viviendas usadas.

GRAFICO 5.3 .PRECIO DEL M? DE LA VIVIENDA NUEVA EN LAS CAPITALES ANDALUZAS (Junio 2006)
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Fuente: Sociedad de Tasacion
(Nota: Los datos se refieren Gnicamente a viviendas libres)

A nivel autonémico, el precio del metro cuadrado mas caro se situé
en Sevilla, llegando a los 2.298 euros, mientras que el mas barato fue el de
Jaén con 1.664 euros. Cordoba ocupa un lugar intermedio con un precio de
1.872 euros, por debajo de la media de las capitales andaluzas —cifrada en
2.057 €/m?. Unicamente superan la media Sevilla, Cadiz y Malaga,
igualandola practicamente la ciudad de Granada con un precio de 2.048
£€im?.

Al analizar la oferta de vivienda en Cdérdoba es imprescindible hacer
referencia a la situacion del mercado inmobiliario segun el anterior PGOU
(correspondiente al afio 1986). Con la entrada en vigor del citado plan, los
grandes promotores son los que pasan a controlar el suelo ofertado lo que
derivd en un alza sin precedentes —llegando en algunas zonas hasta el
1000%- del precio del mismo.
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6. OBJETO Y MATERIALES UTILIZADOS

6.1. OBJETO DEL ESTUDIO

La finalidad del presente estudio es la de modelizar el valor de
transaccion de la vivienda libre y multifamiliar (tipo piso) situada en la ciudad
de Coérdoba en zonas urbanas no periféricas’, es decir, a partir de una serie
de atributos referentes al inmueble se tratara de proporcionar de una forma
objetiva cudl es su precio de mercado.

Atendiendo a la distincion realizada en el capitulo 1 relativa a los
conceptos valor y precio, al resultado obtenido de extrapolar y realizar
predicciones fuera de los datos muestrales debe denominarse valor de
mercado en sentido estricto y no precio, dado que en ese caso no habra
tenido lugar una transaccion real.

En capitulos anteriores se ha resaltado la importancia y el interés
que despierta en la actualidad el tema de la presente investigacion empirica.

En este capitulo se realiza en primer lugar la descripcion de las
fuentes de informacion, de la poblacién y la muestra objeto de estudio.
Posteriormente, se procede al célculo de diversos modelos de estimacién
del precio (heddnicos y RNA), asi como a la interpretacion econdmica de los
mismos y a la obtencién de conclusiones.

6.2. FUENTES DE INFORMACION

Si se desea obtener informacion relativa a precios de la vivienda se
dispone tanto de fuentes de informacion primarias como secundarias.

Entre las fuentes de informacion secundaria de vivienda, con
respecto al precio, cabe destacar el Ministerio de Fomento y las principales
sociedades de tasacion. No obstante, ambos manejan valores de tasacion
inmobiliaria y no exactamente de mercado que es el tema en cuestion.
Asimismo, el Ministerio de Fomento suministra informacion atendiendo
Gnicamente a variables tales como la superficie de la vivienda o la
antigiiedad de la misma, pero sin tener en cuenta otro tipo de atributos que

! La razon por la que no se incluyen viviendas rurales (o incluso urbanas periféricas) ni
unifamiliares es debida a que las caracteristicas de este tipo de viviendas son muy distintas
en cuanto a superficies, localizacion y entorno frente a las viviendas urbanas de pisos, de
forma que la relacién entre el precio y las caracteristicas es bien distinta.
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en principio podrian ser significativos como la zona exacta en la que se
ubica la vivienda?, la posesién o no de garaje, trastero, etc.

Es por ello por lo que se recurre en la presente investigacion a
fuentes de informacion primaria, en concreto la informacion a procesar
procede de Agencias de la Propiedad Inmobiliaria situadas en la capital
cordobesa, en concreto destacar por su grado de penetracién en el mercado
el Grupo Inmobiliario Barin, que cuenta con la red de agencias inmobiliarias
més amplia de Coérdoba -un total de 18 puntos de venta-. Por lo tanto con la
muestra presumiblemente se consigue una 6ptima cobertura del total de
transacciones efectuadas en la ciudad. No obstante, tal y como ocurre en la
mayor parte de los trabajos que emplean el método heddnico® fuera de
nuestras fronteras, en Espafia no existen estadisticas publicadas que
recojan de forma desagregada la informacién correspondiente al universo
poblacional considerado, por lo que se selecciona la muestra sefialada sin
poder corroborar aspectos como la representatividad o aleatoriedad.

Aunque en un primer momento algunas agencias suelen mostrarse
algo reacias a prestar su colaboracion, se les advirtié l6gicamente que los
datos suministrados iban a ser tratados estadisticamente y que, por
supuesto, la informacion contenida en la base de datos seria estrictamente
confidencial. Asimismo, ni tan siquiera era imprescindible tratar la ubicacion
concreta del inmueble -calle y nimero-, aunque si se requeria la situacion
por barrios 0 zonas que posteriormente seran detalladas.

La informacién suministrada fue recogida en base de datos en
formato Access y refleja transacciones reales correspondientes al periodo
de Enero 2002 a Junio de 2006. Por haber tenido lugar en ese periodo la
transaccién real del inmueble, el precio suministrado recoge el verdadero
precio de mercado. En definitiva, no se estan tratando transacciones
potenciales, con lo cual evitamos contemplar precios de oferta que quizas
en algin momento se convertirian en precios reales de mercado si
realmente tuviera lugar la transaccién efectiva.

Por otra parte, el hecho de seleccionar viviendas efectivamente
vendidas, con precios reales, evita la duplicidad que podria tener lugar si se
trabajara con precios de oferta ante la posibilidad de que una vivienda fuera
ofertada por varias agencias al mismo tiempo.

2 No bastaria con la consideracion de las zonas por codigos postales que tiene en cuenta el
Ministerio de Fomento, pues en la mayor parte de los casos esto da lugar a areas muy
heterogéneas.

% véase Kain y Quigley (1970), King (1976) o McMillan (1979).
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La base de datos contiene un total de 10.124 registros (afio 2002:
772, afio 2003: 1685, afio 2004: 1399, afio 2005: 3380 y primer semestre de
2006: 2888) correspondientes a pisos de venta libre y en la misma se
recogen una serie de caracteristicas -tanto internas del inmueble, como
externas del edificio donde se ubica- para las viviendas objeto de compra-
venta en el periodo descrito. Los campos, en total 27, se clasifican en la
tabla 6.1.

El andlisis unidimensional y bidimensional se efectuard solo para la
parte de la muestra correspondiente al primer semestre de 2006. En los
capitulos 7 y 8 se obtendran en un primer momento modelos de valoracion
para dicho periodo y posteriormente obtendran los modelos
correspondientes a los ejercicios anteriores y se efectuaran comparaciones.

TABLA 6.1. CLASIFICACION DE ATRIBUTOS Y VARIABLES

INTERNAS DE LA VIVIENDA EXTERNAS DEL EDIFICIO

SUPERFICIE

DORMITORIOS

BANOS

ASEOS

3 TERRAZA ARNO EDIFICACION
BASICAS TELEFONO GENERALES ASCENSOR

ARMARIOS EMPOTRADOS TENDEDERO

CHIMENEA

GARAJE

TRASTERO

CLIMATIZACION
SOLADOS
CARPINTERIA EXT.

ESTADO CARPINTERIA INT. PISCINA
GENERALES AMUEBLADO EXTRAS TENIS
COCINA AMUEBLADA JARDINES
REFORMA REFORMADO

ORIENTACION | ExTerIOR

GASTOS DE COMUNIDAD LOCALIZACION | ZONA UBICACION

ECONOMICAS PRECIO DE MERCADO

Con la finalidad de complementar la informacién recogida en la base
de datos se decide incorporar informaciébn externa, procedente de
informantes cualificados. Asi pues, fueron concertadas diferentes reuniones
con los agentes de la propiedad inmobiliaria en las que éstos apuntaron que
habitualmente el comprador suele concretar la zona en la que desea que el
inmueble esté ubicado, incluso antes de conocer las caracteristicas
particulares de dicho inmueble. Por esta razén, se pretende obtener
informacién para determinar aquellas razones que inducen al comprador a
situar su futura vivienda en una determinada area geografica de la ciudad.

Fue posible ampliar la informacion referente al barrio donde la
vivienda esta ubicada incorporando datos de los estudios realizados por el
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Ayuntamiento de la ciudad y la Gerencia de Urbanismo referentes a la renta
media de los vecinos de cada uno de los barrios que componen la ciudad de
Cordoba. Esta informacién se pondera a su vez con la informacion
procedente del Callejero Fiscal de la Agencia Estatal —herramienta utilizada
por la Administracion a la hora de determinar el Impuesto sobre Bienes
Inmuebles-. Finalmente se obtienen cinco distritos claramente diferenciados
gue se consideraran con niveles de renta y riqueza analogos (véase tabla
6.2). La clasificacion de los barrios en funcién de la zona se muestra en el
apartado correspondiente a la descripcion de la muestra cuando se trata la
variable “zona de ubicacion”.

TABLA 6.2 .NIVELES DE RENTA
ZONAS | NIVEL DE RENTA

ZONA1 RENTA BAJA
ZONA 2 | RENTA MEDIA - BAJA
ZONA 3 RENTA MEDIA
ZONA 4 | RENTA MEDIA - ALTA
ZONA 5 RENTA ALTA

6.3. POBLACION

El Censo de Poblacion y Vivienda recogido por el Instituto Nacional
de Estadistica en el afio 2001, afio en que tuvo lugar el dltimo censo, que
también publica el Instituto Estadistico de Andalucia (IEA) a través de su
base de datos SIMA (Sistema de Informacion Municipal de Andalucia)
ofrece informacion relativa a edificios y viviendas en Cérdoba capital.

En lo que a edificios respecta afirma que en el afio 2001, existian en
Cérdoba un total de 33.571 edificios, de los que 31.200 estaban destinados
a vivienda y el resto a otros usos, principalmente locales (véase tabla 6.3).

TABLA 6.3 .NUMERO DE EDIFICIOS SEGUN DESTINO

CON UNA SOLA VIVIENDA FAMILIAR 19759

SOLO CON VARIAS VIVIENDAS FAMILIARES 5915

PRINCIPALMENTE CON VIVIENDAS FAMILIARES COMPART.CON LOCALES 5446

Ne DE EDIFICIOS PRINCIPALMENTE CON VIVIENDA COLECTIVA 80

PRINCIPALMENTE CON LOCALES COMPARTID. CON ALGUNA VIVIENDA 284

NUMERO DE EDIFICIOS SOLO CON LOCALES 2087
Fuente: IEA

En las tablas 6.4 y 6.5 se muestra como se distribuyen los edificios
destinados a vivienda en funcién del nimero de plantas que los componen y
segun el afo de su construccion, respectivamente. Puede apreciarse que
casi un 25% de los edificios destinados a vivienda han sido construido en el
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ultimo periodo intercensal (1991-2001) y que aproximadamente un 50% de
ellos corresponden al periodo 1971-2001.

TABLA 6.4 NUMERO DE EDIFICIOS SEGUN NUMERO DE PLANTAS

TOTAL 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 6 MAS

31200 | 14099 | 8873 | 1862 | 2821 | 1930 | 666 | 439 | 445 | 52 13

Fuente: INE

TABLA 6.5 . NUMERO DE EDIFICIOS SEGUN ANO DE CONSTRUCCION

TOTAL A“I‘DTEES 1900- | 1921- | 1941- | 1951- | 1961- | 1971- | 1981- | 1991-

1900 1920 1940 1950 1960 1970 1980 1990 2001

31200 1026 493 1121 2733 5475 3948 4448 4237 7719

Fuente: INE

TABLA 6.6 .DETALLE EVOLUCION DE EDIFICIOS EN EL PERIODO 1991-2001

TOTAL 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

7719 937 644 609 567 535 610 599 749 840 845 784

Fuente: INE

Ahora bien, de los 31.200 edificios destinados a vivienda sélo 7.682
edificios pertenecen a una comunidad de propietarios, entendiendo por ello
todo régimen de propiedad horizontal del edificio. El resto se distribuye de la
siguiente forma:

- 23.453 pertenecen a una persona fisica, ya sea Unica o a varias de
manera proindivisa.
- 52 son propiedad de una sociedad.
- 13 pertenecen a organismos publicos.
Si se atiende al numero de viviendas por edificio se obtendria la
clasificacién que se recoge en la tabla 6.7.

TABLA 6.7 .NUMERO DE EDIFICIOS SEGUN NUMERO DE VIVIENDAS

TOTAL 1 2 3 4 5-9 10-19 | 20-39 | 40 6 méas
31200 20685 | 2110 | 620 | 545 | 2583 | 3355 1186 116
Fuente: INE

A continuacién la tabla 6.8 proporciona una vision sobre los
equipamientos de los edificios en Cdérdoba capital. La accesibilidad mide el
hecho de que una persona en silla de ruedas pueda acceder hasta dentro
de la vivienda sin ayuda de otra persona. Respecto al agua corriente
muestra si el edificio tiene o no abastecimiento de la misma y de dénde
procede este abastecimiento. La categoria de garaje nos muestra si el
edificio cuenta con esta instalaciéon. Del mismo modo ocurre con el gas
distribuido por tuberias y con el tendido telefénico. Toda esta informacion
esta referida a edificios destinados principalmente a viviendas, por lo que
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para conocer el numero de edificios que no poseen estas caracteristicas se
calculara la diferencia teniendo en cuenta que el total es de 31.200.

TABLA 6.8. NUMERO DE EDIFICIOS SEGUN INSTALACIONES

CON ACCESIBILIDAD Y CON ASCENSOR 1398
CON ACCESIBILIDAD Y SIN ASCENSOR 7373
SIN ACCESIBILIDAD Y CON ASCENSOR 1529
SIN ACCESIBILIDAD Y SIN ASCENSOR 20900
AGUA CORRIENTE Y ABASTECIMIENTO PUBLICO 27204
AGUA CORRIENTE Y ABASTECIMIENTO PARTICULAR 3784
SIN AGUA CORRIENTE 212

CON AGUA CALIENTE CENTRAL 11780
CON GARAJE 5813
CON GAS DISTRIBUIDO POR TUBERIAS 8155
CON TENDIDO TELEFONICO 27669

Fuente: INE

Con respecto a las viviendas®, siguiendo el andlisis de los datos
censales, Cordoba contaba en 2001 con un total de 130.563 viviendas, de
las cuales 100.778 eran viviendas familiares principales -viviendas utilizadas
durante todo el afio o la mayor parte de €l como residencia habitual o
permanente-, 11.434 viviendas secundarias, 16.429 viviendas vacias y1.922
de otro tipo. En las tablas 6.9, 6.10 y 6.11 siguientes puede apreciarse el
desglose de viviendas familiares principales segin régimen de tenencia,
segun superficie y segun numero de habitaciones.

TABLA 6.9. NUMERO DE VIVIENDAS FAMILIARES PRINCIPALES SEGUN REGIMEN DE TENENCIA

VIVIENDAS EN PROPIEDAD POR COMPRA (PAGADA) 55585
VIVIENDAS EN PROPIEDAD POR COMPRA (PAGOS PTES) 28427
VIVIENDAS EN PROPIEDAD POR HERENCIA O DONACION 2370
VIVIENDAS EN ALQUILER 10276
VIVIENDAS CEDIDAS GRATIS O A BAJO PRECIO 2167
OTRAS FORMAS DE TENENCIA 1953
Fuente: IEA

4 Segun el IEA se entiende por vivienda a todo recinto estructuralmente separado e
independiente que, por la forma en que fue construido, reconstruido, transformado o
adaptado, esta concebido para ser habitado por personas o, aunque no fuese asi, constituye
la residencia habitual de alguien en el momento censal. Como excepcién, no se consideran
viviendas los recintos que, a pesar de estar concebidos inicialmente para habitacién humana,
en el momento censal estan dedicados totalmente a otros fines (por ejemplo, los que estén
siendo usados exclusivamente como locales).

Hay dos tipos de viviendas: viviendas colectivas (también conocidas como
establecimientos colectivos) y viviendas familiares, que son las que aqui se consideran, y se
entienden como viviendas destinadas a ser habitadas por una o varias personas, pero no
necesariamente unidas por parentesco, y que no constituyen un colectivo (grupo de personas
sometidas a una autoridad o régimen comun no basados en lazos familiares ni de
convivencia).
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TABLA 6.10. NUMERO DE VIVIENDAS PRINCIPALES SEGUN SUPERFICIE

VIVIENDAS HASTA 30 M2 439
VIVIENDAS DE 31 A 45 M 2034
VIVIENDAS DE 46 A 60 M 15242
VIVIENDAS DE 61 A 75 M° 25990
VIVIENDAS DE 76 A 90 M° 26317
VIVIENDAS DE 91 A 105 M 13679
VIVIENDAS DE 106 A 120 M° 6767
VIVIENDAS DE 121 A 150 mM? 5120
VIVIENDAS DE 151 A 180 M? 2305
VIVIENDAS DE MAS DE 180 M° 2885
Fuente: IEA

TABLA 6.11. NUMERO DE VIVIENDAS PRINCIPALES SEGUN NUMERO DE HABITACIONES

VIVIENDAS DE 1 HABITACION 309
VIVIENDAS DE 2 HABITACIONES 2504
VIVIENDAS DE 3 HABITACIONES 9810
VIVIENDAS DE 4 HABITACIONES 22027
VIVIENDAS DE 5 HABITACIONES 41921
VIVIENDAS DE 6 HABITACIONES 17517
VIVIENDAS DE 7 HABITACIONES 3537
VIVIENDAS DE 8 HABITACIONES 1540
VIVIENDAS DE 9 HABITACIONES 666
VIVIENDAS DE 10 HABITACIONES 947
Fuente: IEA

A partir de los datos sobre construccion de nuevas viviendas
publicados por el Ministerio de Vivienda se ha llegado a la actualizacién de
la poblacién a 31 de diciembre de 2005 obteniéndose una poblacién total de
135.920 viviendas. No obstante, la poblacién objeto de estudio es bastante
mas reducida que dicha cifra, ya que se limita a vivienda libre multifamiliar

(pisos).
6.4. MUESTRA

En este apartado se analiza la informacion recopilada en la base de
datos, manteniendo la clasificacion de las variables realizada en la tabla 6.1.

6.4.1. VARIABLES INTERNAS

Se procede a continuacién a la descripcion de aquellas variables
directamente relacionadas con los atributos intrinsecos o propios de la
vivienda objeto de estudio, distinguiéndose cuatro subapartados: variables
basicas, generales, de orientacién y econémicas.
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6.4.1.1. VARIABLES INTERNAS BASICAS
Se detallan en este apartado aquéllas variables consideradas como
componentes esenciales de la vivienda.

= SUPERFICIE
Esta variable refleja el nimero de metros cuadrados construidos
que posee el inmueble.

Se observa que el 67% de las viviendas recogidas en la muestra
poseen una superficie construida inferior a 100 m? y Gnicamente un
3.7% alcanza cifras superiores a los 170 m?.

La superficie media construida se sita entorno a los 95 m?.

TABLAS 6.12. SUPERFICIE (M2 CONSTRUIDOS)

o o =

0 g = E

3 g g £

g £ B

>
Vélidos [30,44] 8 3 3 3
(44,58] 154 53 5,6 59
[30,100] (58,72] | 1860 547 | 644 189 | 67,3 198 | 256
(72,86] 585 20,3 21,2 46,8
(86,100] 566 19,6 20,5 67,3
(100,114] 267 9,2 97| 769
(114,128] 272 9,4 98| 86,8
(100,170] (128,142] | 804 152 | 27,8 53[290 55| 923
(142,156] 73 2,5 26| 949
(156,170] 40 1.4 14| 963
(170,240] 90 3,1 3,3 99,6
(240,350] 11 4 4 | 100,0

Total vélidos 2765 95,5 100,0
Perdidos 123 4,5
Total 2888 100,0
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. 2
N Validos 5765 GRAFICO 6.1.A. SUPERFICIE (M" CONSTRUIDOS)

Perdidos 123
Media 95,50 200
Mediana 90,00 ~
Moda 70 M
Desuv. tip. 33,659 200
Asimetria 1,739 |
Error tip. de asimetria ,047 < |

- 2 TN
Curtosis 5,455 ) / \
g 200 / |
Error tip. de curtosis ,093 P ‘/ \
Rango 320 / I
Minimo 30
100—

Méaximo 350
Percentiles 25 71,00

50 90,00

o]
75 110,50 5‘0 100 1I50 2(‘)0 2‘50 350 350

superficie (m2 const.)

Teniendo en cuenta la variable superficie podrian considerarse
cuatro categorias de pisos:

1)  Pisos pequefios: hasta 72 m?.

2) Pisos medianos: (72,114]

3) Pisos grandes: (114,156]

4)  Pisos muy grades: méas de 156 m?.

GRAFICO 6.1.B. SUPERFICIE (M2 CONSTRUIDOS)

Muy
Grande grande Pequefio

o QSO/‘ .26%

Mediano
51%

Se presenta el gréafico 6.1.B donde se observa que el 51% de las
viviendas vendidas corresponden a inmuebles de superficie comprendida
entre 72 y 114 m? que sumado con los pisos de menor superficie,
alcanzan mas del 75% de las transacciones efectuadas en el primer
semestre de 2006.
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= DORMITORIOS
Recoge el numero de dormitorios que el inmueble posee.

Més de la mitad de las viviendas de la muestra poseen tres
dormitorios (56%) —siendo ésta la media-, aproximadamente una
quinta parte de la muestra tiene dos, un 18% tiene cuatro o mas de
cuatro dormitorios y, tan sélo, un 3.6% tiene un dormitorio.

TABLAS 6.13 . NUMERO DE DORMITORIOS GRAFICOS 6.2 .NUMERO DE DORMITORIOS
(]
= | 8| £ &
I?Tf £ = § 46 mas 1dor.
ig(r,/T 4% 2 dorm.
1 | 103 | 36 | 36 | 36 21%
2 607 21.0 21.4 25.0 ‘ ’D
3 1605 | 55.6 56.6 81.6
Validos 4 466 16.1 16.4 98.1
5 40 1.4 1.4 99.5
6 10 .3 4 99.8 3 dorm.
7 5 2 2 | 1000 57%
Total | 2836 | 98.2 | 100.0
Perdidos 52 1.8
Total 2888 | 100.0
N Vélidos 2836
Perdidos 52 2.000]
Media 2.92
Mediana 3.00
Moda 3 1.500—

Desv. tip. .796
Asimetria 251 :

<

o

5
Error tip. de asimetria .046 g 1.000
Curtosis 1.826 =
Error tip. de curtosis .092

Rango 6 500
Minimo 1 \

Méaximo 7 /
Percentiles 25 2.00 . . ¥ . .

T
1 2 3 4 5 6 7
Numero de dormitorios

50 3.00
75 3.00
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= BANOS

Muestra el nimero de cuartos de bafio completos, es decir, con
bafiera y bidé, que existen en el inmueble.

Casi los dos tercios de las viviendas contempladas en la muestra
presentan un unico cuarto de bafio completo (67%) y practicamente una
tercera parte de
porcentajes son de esperar si se tiene en cuenta que existe en la
muestra un elevado porcentaje de viviendas antiguas — de mas de 25

afios-, en las que lo habitual es encontrar un Gnico cuarto de bafo.

las mismas posee dos bafios (32.2%).

Estos

Existen 6 registros de reducidas dimensiones que no tienen
cuarto de bafio pero si cuentan con aseo.

TABLAS 6.14 . NUMERO DE BANOS
] o S
[ o S
0 6 2 2 2
1 1900 | 658 | 67,1| 67,3
Validos | 2 913 | 316 | 322| 995
3 14 5 ,5 | 100,0
Total | 2833 | 98,1 | 100,0
Perdidos 55 1,9
Total 2888 | 100,0
N validos | 2833 GRAFICO 6.3 . NUMERO DE BANOS
Perdidos 55 2500
Media 1,33
Mediana 1,00
Moda 1 2.000—
Desv. tip. ,485
Asimetria 797 S 15004
Error tip. de asimetria ,046 §
Curtosis -,868 2
Error tip. de curtosis ,092 1.0004
Rango 3
Minimo 0 o0
Méaximo 3
Percentiles 25 1,00 N
50 1,00 o T T ! T
75 2,00 Ne° de bafios
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= ASEOS

Refleja el nimero de aseos que hay en la vivienda.

Resulta interesante considerar la suma de bafios (variable
anterior) y aseos mas que tratar la distribucion de los aseos por
separado. De esta forma, puede observarse en la tabla 6.16, que en
un 57.8% de las viviendas existe un unico bafio o aseo, en casi un
40% existen dos bafios 0 aseos y sélo en el 2.7% de la muestra se
presentan tres 0 mas bafios o aseos.

TABLAS 6.15 . NUMERO DE ASEOS

o

© o °

e = 8| £

g T ] g

o o > S

o 5| 8 g

L o RS

0 2493 | 86,3 | 88,1 | 88,1

1 331 11,5 11,7| 99,8

Validos | 2 5 2 2| 99,9

3 2 1 1 100,0

Total | 2831 | 98,0 | 100,0

Perdidos 57 2,0
Total 2888 | 100,0

GRAFICO 6.4 . NUMERO DE ASEOS

N Validos 2831
4.000]
Perdidos 57
Media 12
Mediana ,00
Moda 0 8.0007
Desuv. tip. ,340
Asimetria 2,705 §
Error tip. de asimetria ,046 % 2,000
Curtosis 7,533 =
Error tip. de curtosis ,092
Rango 1000
Minimo
Méaximo
Percentiles 25 00 o : | : :
50 ,00 0 1 2 3

75 00 N° de aseos
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TABLAS 6.16 . NUMERO TOTAL BARNOS Y ASEOS

GRAFICOS 6.5. NUMERO TOTAL BANOS Y ASEOS

o
.S QO o
g | g 2| 2
g @ S £
] o > =1
o S X & 36 més
w o s 3%
1 1635 | 56.6 | 57.8 | 57.8
2BI/A
2 1116 | 38.6 | 39.4 | 97.2 39%
. 3 75 | 26 | 26 | 99.8 1B/A
Validos 58%
4 4 1 1 100.0
5 1 .0 .0 100.0
Total | 2831 | 98.0 | 100.0
Perdidos 57 2.0
Total 2888 | 2888 | 100.0
N Vaélidos 2831
2.500—
Perdidos 57
Media 1.45
Mediana 1.00 2.000—]
Moda 1
Desv. tip. .560
- ) .S 1,500
Asimetria .845 2
(<5}
Error tip. de asimetria | .046 §
Curtosis .328 - 1.000]
Error tip. de curtosis .092
Rango 4
Minimo 1 500
Maximo 5 5
Percentiles 25 1,00 o ; ; : r r
50 1’00 1 2 3 4 5
suma de bafios y aseos
75 2,00
= TERRAZA

Variable de caracter dicotomico que refleja si el inmueble posee
0 no terraza en su interior, entendiendo como tal tanto el clasico balcon
como la terraza-lavadero que en cualquiera de los casos daria mayor
desahogo al inmueble considerado.
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Hubiera sido interesante disponer de las dimensiones de este
elemento, sobre todo si su superficie supera determinadas cifras®. No
obstante, los comerciales a la hora de dar de alta el inmueble suelen
anotar la presencia de terraza, pero no su dimension —ésta so6lo aparece
reflejada en algo mas del 1% de los registros-.

TABLA 6.17 . TERRAZA

o
] ) 3
el g2 3
) < =
z | 8 £ | &
o S S 3 GRAFIC06.6 .TERRAZA
[y o S
Si | 1590 | 55.1 | 56.0 | 56.0 No
Validos | No | 1248 | 43.2 | 44.0 | 100.0 44% Si
|
Total | 2838 | 98.3 | 100.0 56%
Perdidos 50 17
Total 2888 | 100.0

=  TELEFONO

Variable dicotdmica que recoge si el inmueble tiene o no
instalada linea de telefonia fija.

TABLA 6.18 . TELEFONO

GRAFICO 6.7. TELEFONO

Si
38%

Frecuencia
Porcentaje
% valido
%acumulado

No
62%

Si 1083 | 375 | 375 | 37.5
Validos | No | 1805 | 62.5 | 62.5 | 100.0
Total | 2888 | 100.0 | 100.0

= ARMARIOS EMPOTRADOS
Variable dicotdmica que muestra si la vivienda posee 0 no
armarios empotrados.
Al igual que la presencia de terraza, ésta suele ser una
caracteristica valorada por el comprador, pues afiade una mayor
amplitud a la vivienda.

> Por ejemplo, en el caso de los aticos o duplex la presencia de terraza de elevadas
dimensiones consigue incrementar notablemente el precio de este tipo de vivienda con
respecto a otras de caracteristicas similares que carezcan de este elemento.
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TABLA 6.19 . ARMARIOS EMPOTRADOS

GRAFICO 6.8 . ARMARIOS EMPOTRADOS

o
] o o
g g 8| 2
() < ]
=1 [0} \© 1S
o o > 3 No
o S 8 &
I o < 40%

[=)

Si
Si 1742 | 60.3 60.3 | 60.3 60%

Validos | No | 1146 | 39.7 | 39.7 | 100.0
Total | 2888 | 100.0 | 100.0

=  CHIMENEA

Variable dicotémica que informa acerca de si el inmueble tiene o
no chimenea. No resulta de utilidad en la muestra analizada, puesto que
se procede al estudio de pisos. En éstos sélo aparece este elemento en
casos muy excepcionales y evidentemente como mero objeto
decorativo.

TABLAG6.20 . CHIMENEA

o o ° -(%
Q c S g
= Q <
2 8 (=] 8
gl e =i
X
Si 5 2 2 2

Validos | No | 2883 | 99.8 | 99.8 | 100.0
Total | 2888 | 100.0 | 100.0

=  GARAJE

Variable dicotébmica que recoge si en el precio de venta de

mercado se incluye o no plaza de aparcamiento.
TABLA 6.21 . GARAJE

GRAFICO 6.9 . GARAJE
Si
25%

Frecuencia
Porcentaje
% valido
%acumulado

Si | 732 | 253 | 253 | 253 No
Vélidos | No | 2156 | 74.7 | 74.7 | 100.0 75%
Total | 2888 | 100.0 | 100.0
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= TRASTERO

Variable dicotdmica que contempla si en el precio de la vivienda
objeto de transaccion va o no incluido un cuarto trastero.

En este caso no interesa demasiado conocer las dimensiones de
este elemento si tenemos en cuenta que suelen ser mas o menos las
mismas en todos los casos. Por otra parte, como es sabido, el trastero
puede estar situado en la azotea del edificio o bien en el sétano. Segun
la informacién proporcionada por los APIs, el comprador a priori no esta
dispuesto a pagar mas por una ubicacion que por otra, es decir, le
importa la presencia de trastero pero no su ubicacion, por eso no suelen
recoger su situacion.

TABLA 6.22 . TRASTERO

GRAFIC0O 6.10 . TRASTERO

Si

.30%

Frecuencia
Porcentaje
% valido
%acumulado

Si 862 | 29.8 | 29.8 | 29.8 No
Validos | No | 2026 | 70.2 | 70.2 | 100.0 70%
Total | 2888 | 100.0 | 100.0

= CLIMATIZACION

Contempla qué tipo de climatizacion existe en la vivienda, de tal
manera que se definieron en principio cuatro categorias distintas:

1) Que no exista ningun tipo de climatizacién en el inmueble.
2) Que exista la preinstalacion de este elemento.

3) Que existan en la vivienda de una a tres consolas
individuales en determinadas dependencias del inmueble.

4) Que exista climatizacién completa, ya sea porque ésta esté
centralizada o porque existan mas de tres consolas
individuales.
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TABLA 6.23 . CLIMATIZACION

o
© ()] ; .
o < S E GRAFICO 6.11 . CLIMATIZACION
5 = = 2
3 S > 3
o o X I
v & R Ninguna _
Preinstala

% -
cién
Ninguna 208 7.2 7.2 7.2 Completa ' 10%
Preinstalaciéon | 276 9.6 9.6 16.8 40%
validos Dela3split | 1248 | 43.2 | 43.3 | 60.1
Centralizada 14,5, | 399 | 399 | 100.0 _
1-3 splits

(o + de 3indiv.)
43%

Total 2883 | 99.8 | 100.0
Perdidos 5 2
Total 2888 | 100.0

No obstante, se ha considerado oportuno reducir las categorias de
esta variable para transformarla en variable dicotémica®:

1) Si Climatizada: Si existe un aparato central, o bien, mas de tres
consolas individuales.

2) No Climatizada: Incluye el resto de los casos.

TABLA 6.24 . CLIMATIZACION

o
© i .
° % X] E GRAFICO 6.12 . CLIMATIZACION
) c = 2
3 | 8| ¢ E
85| §
> Si
40%
si climatizado | 1151 | 39.9 | 39.9 | 39.9 No
Validos | No climatizado | 1732 | 60.0 | 60.1 | 100.0 60%
Total 2883 | 99.8 | 100.0
Perdidos 5 2
Total 2888 | 100.0

6.4.1.2. VARIABLES INTERNAS GENERALES
En este apartado se describen todas aquellas variables de la
vivienda que estén vinculadas al acabado o aspecto final de la misma, asi
como si en el inmueble han tenido o no lugar reformas.

¢ Larazon es el problema de fondo relativo a la “maldicion de la dimensién”, que puede hacer
que sea mayor el perjuicio de precisar multiple categorias que el beneficio que puede

suponer distinguir dos Unicamente.
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6.4.1.2.1. CALIDAD

= SOLADOS

Muestra el aspecto del suelo o pavimento de la vivienda en lo
gue se refiere al tipo y calidad del mismo. Asi pues, se distinguen cuatro
categorias distintas:

1) Mala: Sin soleria 0 en pésimo estado, independientemente de
cudl fuera la calidad inicial de la misma.

2) Regular: Terrazo, moqueta y otras variedades como suelos
polimerados.

3) Buena: Ceradmicos estandar (baldosa tradicional o gres
normal).

4) Muy buena: Parquet, granito, marmol o porcelanicos de alta
calidad.

Las viviendas de la muestra poseen una elevada calidad en lo
que al suelo se refiere, ya que un 40% posee un pavimento realizado
con elementos de los mas apreciados del mercado. ElI 30% tiene un
pavimento estandar y el resto una calidad regular o incluso pésima —esta
ultima categoria solo se da en el 1% de los casos-.

TABLA 6.25 . CALIDAD DE LA SOLERIA

GRAFICO 6.13. CALIDAD DE LA SOLERIA

o
] (0]
s | § g | =
g 5 ] £
3 o > 3
f": g X \§ Mala
S 1%
Regular
29% Muy
buena
Mala 18 .6 .6 .6 40%

Regular | 828 | 287 | 28.7 | 29.4 Q

Vaélidos Buena 876 30.3 | 304 | 59.8
Buena
30%

Muy Buena | 1160 | 40.2 | 40.2 | 100.0

Total 2882 | 99.8 | 100.0
Perdidos 6 2
Total 2888 | 100.0
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= CARPINTERIA EXTERIOR

Contempla el tipo de carpinteria existente en el exterior del
inmueble. Inicialmente se pretendidé concretar, al igual que el pavimento,
en cuatro categorias:

1) Mala: Si no existen cerramientos 0 éstos se encuentran en
pésimo estado.

2) Regular: Silos cerramientos son de hierro o aluminio normal.
3) Buena: Si se trata de aluminios lacados con climalit.

4) Muy buena: Si son de PVC o madera con climalit y/o ademas
aparecen otros elementos que los encarecen tales como
palilleria interna o vidrieras.

Sin embargo, no se encontraron registros catalogados en la
primera categoria sefialada, por lo que el namero final de categorias
quedo reducido a tres.

El nivel de calidad de esta variable no es tan elevado como en el
caso del pavimento, ya que se observa que algo mas de la mitad de las
viviendas -51%- carece de acristalamiento termo-acustico y posee
cierres antiguos de hierro o aluminio normal (sin lacar).

TABLA 6.26 . CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR

GRAFICO 6.14 . CALIDAD DE LA SOLERIA

o
] ) i)
o < o 5]
c = =] S
) c = g Muy buena
3 3 > 5 %
o 5 S 3
— D_ [=) (G
= g '
Regular
Regular 1480 | 51.2 51.2 51.2 51% Buena

42%

. Buena 1212 | 42.0 42.0 93.2
Validos

Muy buena | 196 6.8 6.8 | 100.0
Total 2888 | 100.0 | 100.0
Perdidos 0 .0
Total 2888 | 100.0

= CARPINTERIA INTERIOR

Refleja el tipo de carpinteria existente en el interior del inmueble.
Asi, se intenté clasificar la carpinteria interior en los siguientes niveles:

1) Mal estado: Si el inmueble carece de la carpinteria interior o ésta
se encuentra en pésimo estado.
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2) Regular: Si se trata de madera hueca.
3) Bueno: Sila carpinteria es de madera maciza normal.

4) Muy bueno: Si se trata de madera maciza de calidad como, por
ejemplo, de haya, roble, cerezo, etc.

No obstante, la escasa rigurosidad de los comerciales al tomar
los datos — en més del 80% de los casos afirman que las puertas son de
madera sin especificar nada mas- imposibilito trabajar con esta variable.

=  AMUEBLADO

Variable dicotomica que muestra si el precio de venta del
inmueble incluye los muebles (sin contar los de la cocina) o no.

En la ciudad de Cdérdoba no es habitual vender la vivienda junto
con los muebles, de hecho tan sé6lo se han detectado cinco registros en
que se dé esa situacion.

TABLA 6.27 . AMUEBLADO

GRAFICO 6.15 . AMUEBLADO

Vélidos | No | 2883 | 99.8 | 99.8 | 100.0

) @ _8 Si
e < 3 o 0%
@ c = 2
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Si 5 2 2

N
Total | 2888 | 100.0 | 100.0 10(;4

=  COCINA AMUEBLADA

Variable dicotébmica que indica si la cocina tiene o no instalado el
mobiliario propio de esta dependencia del inmueble. No se consideran
los electrodomésticos en ningln caso.

Es tipico incluir en el precio de venta del inmueble los muebles
correspondientes a la cocina, ya que estan disefiados y adaptados para
una cocina en concreto, con lo cual no resultan aprovechables por lo
general en otro inmueble distinto. De hecho, puede apreciarse que casi
el 80% de las viviendas de la muestra llevan la cocina amueblada. Si la
cocina no estd amueblada suele ser debido a que la vivienda es de
nueva construccion o ha estado deshabitada.
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TABLA 6.28 . COCINA AMUEBLADA

o GRAFIC0O 6.16 . COCINA AMUEBLADA
o] (0] o
o T o [o]
c = g S
o S G IS No
3] o > =1 0
@ G ° 5 21%
LL o g
Si 2292 | 79.4 79.4 79.4
Validos No 596 20.6 20.6 | 100.0
Si
Total | 2888 | 100.0 | 100.0
o 79%

6.4.1.2.2. REFORMA
* REFORMADO

Variable dicotdmica que recoge si en el inmueble han tenido o no
lugar reformas.

TABLA6.29 . REFORMADO

o o) S GRAFICO 6.17 . REFORMADO

o T o [

c = i S

(0] c =

3 © ‘@ 1S

o o > =1

o S 8 g No

i 8 36%

Si | 1850 | 64.1 | 64.1 | 64.1 Si

Validos | No | 1038 | 359 | 359 | 100.0 64%

Total | 2888 | 100.0 | 100.0

6.4.1.3. VARIABLES INTERNAS DE ORIENTACION
=  EXTERIOR

Variable dicotomica en la que se recoge la orientacién de la
vivienda. Proporciona informacion acerca de si la mayor parte de las
dependencias de la misma son exteriores 0 no.

El comprador por lo general desecha o, en todo caso,
minusvalora aquellos inmuebles que sean interiores, pues ello implica un
menor grado de luminosidad y de calidez.

Unicamente el 13% de las viviendas tienen orientacion interior
mayoritariamente.
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TABLA 6.30 . EXTERIOR

GRAFICO 6.18 . REFORMADO
No
© o 2 13%
o T o @©
c = ° =
2 @ ] E
3 o > =]
e 3
Si | 2523 | 874 | 874 | 87.4 Si
validos | No | 365 | 12.6 | 12.6 | 100.0 87%
Total | 2888 | 100.0 | 100.0

6.4.1.4. VARIABLES INTERNAS ECONOMICAS
=  GASTOS DE COMUNIDAD

Se recoge el recibo de comunidad mensual del inmueble
expresado en euros.

Los propios agentes informaron desde un primer momento de la
importancia de este dato para la mayoria de los compradores, dado que
el comprador potencial no solo considera cuanto le cuesta adquirirlo,
sino ademas cuanto le va a costar mantenerlo. A pesar de su relevancia,
sb6lo aparece registrada esta variable en menos de la mitad de los
registros totales.

En la tabla 6.31, se describe un andlisis de esta variable
distinguiendo ocho y tres intervalos. La media es de algo mas de 43 €/
mes por este concepto.

TABLA 6.31 . GASTOS DE COMUNIDAD (EN EUROS)

c il o e
] < S 2 S
25 oL g &
I g S 53
Vélidos  [10,20] 40 1.4 3.3 33
(6,34] (20,34] 378 338 13.1 11.7 | 311 27.8 | 31.1
(34,48] 485 16.8 39.9 | 71.0
(34,76]  (48,62] 776 235 | 269 8.1 | 63.9 19.3 | 90.4
(62,76] 56 1.9 46| 95.0
(76,111] 45 1.6 37| 987
(76,200] (111,146] 61 9| 21 3| 50 7| 99.4
(146,200] 7 2 .6 | 100.0
Total validos 1215 42.1 100.0
Perdidos 1673 57.9
Total 2888 100.0
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N Validos

1215

Perdidos 1673

Media 43.4624
Mediana 40.0000
Moda 30.00
Desv. tip. 19.70451
Asimetria 2.767
Error tip. de asimetria 070
Curtosis 13.118
Error tip. de curtosis 140
Rango 190.00
Minimo 10.00
Méaximo 200.00
Percentiles 25 30.0506
50 40.0000

S 50.0000

GRAFICO 6.19 . GASTOS DE COMUNIDAD (EN EUROS)
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Si tenemos en cuenta los tres intervalos considerados puede
observarse que el 64% de la muestra tiene unos gastos de comunidad
de entre 34 y 76 €/mes, un 31% posee un gasto maximo de 34 €/mes y
Unicamente un 5% de las viviendas superan los 76 €/mes.

GRAFICO 6.20 . GASTOS DE COMUNIDAD

mas de 76
5%

\

(34,76]
64%

= PRECIO DE MERCADO

hasta 34
31%

Contempla el precio de mercado expresado en euros por el que
dicho inmueble fue objeto de compraventa, impuestos no incluidos.

En la tabla 6.32, se aprecia el analisis de esta variable
considerando 11 y 5 intervalos para la misma.

Mas de la mitad de las observaciones (57.2%) se sitia en el
intervalo que comprende precios superiores a 140.530€ e iguales o
inferiores a 246.501 €, ocupando también una proporcion importante
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(17.6%) aquellas observaciones con precios superiores a 246.500€ en
inferiores a 352.471€. La media se sita proxima a los 220.000 €.

TABLAS 6.32 . PRECIO DE VENTA (EN EUROS)

K] k) o =
(8] < ]
S g = E
> ] © =}
3 o 2 3
g g S
Validos [34560, 87545] 87 3.0 3.0 3.0
[34560, 140530] (87545, 140530] 439 352 | 152 122 | 152 122 | 152
(140530,246500] (140530,193515] 1651 975 | 57.2 338 | 57.2 338 | 49.0
(193515,246500] 676 23.4 23.4 | 724
(246500, 352470] (246500,299485] 508 270 | 17.6 93| 176 9.3 81.7
(299485, 352470] 238 8.2 8.2 | 90.0
(352470, 458440] (352470, 405455] 210 129 | 7.3 45| 73 45| 94.4
(405455, 458440] 81 2.8 28| 97.2
(458440, 799442] (458440,564410] 80 61 2.8 21 2.8 21| 99.3
(564410, 670380] 16 6 6| 999
(670380, 799442] 3 1 .1 | 100.0
Total 2888 100,0 100,0
N Valdos Py GRAFICOS 6.21 . PRECIO DE VENTA (EN EUROS)
Perdidos 0 500
Media 219653.86
Mediana 196785.90
400 —
Moda 153258
Desuv. tip. 96627.975
Asimetria 1.348 © 300 ]
Error tip. de asimetria 046 é M
A o
Curtosis 2.445 f{ a
Error tip. de curtosis 091 200 —/ M
Rango 764882 /
Minimo 34560
— 100—
Maximo 799442
Percentiles 25 153859.10
50 196785.90 , | | , , .
75 100000 200000 300000 400000 500000 600000 700000 800000
262491.97 Precio de venta (en euros)
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més de 458440
(352470,458440] 3% hasta140530
7% 15%

(246500,352470]
18%

(140530,246500]
57%

6.4.2. VARIABLES EXTERNAS

Se describen en este subapartado aquéllas variables
correspondientes a las caracteristicas del edificio en el que se encuentra
ubicada la vivienda.

6.4.2.1. VARIABLES EXTERNAS GENERALES
=  ANO EDIFICACION

Se recoge el afio de construccion del edificio. A partir de esta
variable se ha construido otra que muestra los afios de antigiedad del
edificio. Asi pues, se clasifica la antigiedad en cuatro categorias:

1) Hasta tres afios de antigiedad.

2) Mas de tres afios y hasta diez afios inclusive.

3) Maés de diez afios y hasta veinticinco afios inclusive.
4) Mas de veinticinco afios de antigtiedad.

En la tabla 6.33 puede apreciarse que mas de la mitad de las
viviendas consideradas (casi el 56%) estan ubicadas en edificios de mas
de 25 afios de antigliedad, cerca de una quinta parte (19%) en edificios
de mas de 10 afios y maximo 25, un 14% tiene una antigliedad de mas
de 3 y menos de 11 afios y, por ultimo, s6lo un 11% fueron construidas
hace un maximo de 3 afios.

La muestra se compone de edificios con cierto grado de
antigiiedad, ya que poseen una media de edad proxima al cuarto de
siglo.
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Como valor minimo de antigliedad aparece -2 que significa que
hay determinadas viviendas en la muestra que han sido vendidas sobre
plano y, por tanto, la fecha prevista de entrega es el afio 2008.

A partir de la variable antigiiedad se ha construido otra variable
dicotémica que refleja si la vivienda es nueva —tiene menos de un afio- 0
por el contrario es usada, obteniéndose un 9% de viviendas nuevas.

TABLAS 6.33. ANTIGUEDAD (EN ANOS

o
g s o g GRAFICOS 6.22 . ANTIGUEDAD (EN AROS)
§ | £ | = | Z
3 3 S 5
o} 5 L 5 hasta 3
= & 8 11%
(3,10]
[0,3] 327 | 11.3 | 11.4 | 114 14% Q
(3,10] 392 | 136 | 13.7 | 251 més de
validos | (1025] | 553 | 19.1 | 193 | 443 (10’25]W 25
mas de 25 | 1598 | 55.3 | 55.7 | 100.0 19% 56%
Total 2870 | 99.4 | 100.0
Perdidos 18 .6
Total 2888 | 100,0
N Vélidos 2870
i 500— —
Perdidos 18
Media 2251
Mediana 26.00 400 [
Moda 31
Desuv. tip. 13.209
Asimetria _18a| 300
oy
Error tip. de asimetria 046 % M
(5]
Curtosis _424 i
200 [ — N
Error tip. de curtosis 091 \\
Rango 84 \\
Minimo 2 w00 | 1/ \
Maximo 82 //
Percentiles 25 10 q ]
0]
50 26 9] 2I0 4‘0 6‘0 8‘0
75 31 Antiguiedad (en afos)

=  ASCENSOR

Variable dicotomica que revela si existe o no ascensor en el
edificio donde se ubica la vivienda.

Este atributo no resulta imprescindible en edificios de baja altura
0 para los pisos situados en las plantas mas bajas del edificio. En estos
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casos hubiera sido una posible solucion atribuirles a estos registros
directamente que “si” disponen de esta caracteristica. No obstante, este
hecho no resulta controlable en este estudio debido a que no se dispone
de informacion relativa a la planta ocupada por la vivienda.

En la muestra se da la presencia de este atributo en una
proporcion del 47%. En principio este dato podria resultar algo reducido.
Sin embargo, si se efectla un analisis del mismo por zonas se observa
que existen algunas, como Vistalegre - Ministerios, Poniente (Zoco),
Fidiana o Arroyo del Moro-Norefia, en las que la presencia detectada de
este elemento es practicamente del 100%. Por el contrario, en el otro
extremo se encuentran zonas histéricas tales como Juderia-San Basilio
0 Santa Marina-San Agustin-San Pedro-San Andrés donde la presencia
de ascensor se da en menos del 10% de las viviendas. La explicacion
reside en que para el primer caso se estan tratando edificios nuevos con
alturas considerables (minimo cinco plantas), mientras que este
segundo caso los barrios son antiguos y las construcciones son de baja
altura. En una situacion intermedia a las dos consideradas se sitlan las
barriadas de Cruz Conde, Carlos lll, Cafiero o Levante en las que sélo
existe ascensor en una proporcion de entre el 20 y el 30% de las
viviendas. En este Ultimo caso se trata de zonas de cierta antigiiedad
con edificios bastante altos, donde la falta de ascensor si que minoraria
generalmente el valor de la vivienda.

TABLA 6.34 . ASCENSOR

GRAFICO 6.23 . ASCENSOR

Frecuencia
Porcentaje
% valido
%acumulado

No 47%
53%

Si 1356 | 47,0 | 47,0 | 47,0
Validos | No | 1532 | 53,0 | 53,0 | 100,0
Total | 2888 | 100,0 | 100,0

* TENDEDERO

Variable dicotémica que muestra si la azotea del edificio en el
gue la vivienda esta situada es o no transitable, es decir, si es posible
acceder a la parte superior del mismo a tender ropa, por ejemplo.

La necesidad de este atributo es mas acuciante en el caso de
que la vivienda no presente terraza en su interior.
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TABLA 6.35 . TENDEDERO

=}

S QO °

g | g | 8| 2

g @ S £

3 o > =1

2 S X 3

L o S
Si 1177 | 40.8 | 40.8 | 40.8
Vélidos | No | 1711 | 59.2 | 59.2 | 100.0

Total | 2888 | 100.0 | 100.0
u PiscIiNA

GRAFICO 6.24 . TENDEDERO

Si
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6.4.2.2. VARIABLES EXTERNAS EXTRAS

Variable dicotdmica que recoge la existencia de piscina en las
zonas comunes que son propiedad del edificio donde se sitla la vivienda

TABLA 6.36 . PISCINA

o
] o

°c g g | B

2 @ ] £

3 o > =]

g /o] X 8

[ o S
Si 351 12.2 12.2 12.2
Validos No 2537 | 87.8 87.8 | 100.0

Total | 2888 | 100.0 | 100.0
= TENIS

GRAFICO 6.25 . PISCINA
Si
12%

P

No
88%

Variable dicotébmica que muestra la existencia de pista de tenis
ubicada en las zonas comunes que son propiedad del edificio donde se
sitla la vivienda. Tan sélo un 1% de las transacciones efectuadas posee

pista de tenis.

TABLA 6.37 . PISTA DE TENIS

=}
S QO °
g | g | 8| 2
g @ S £
3 o > =
2 S X 3
L o S
Si 29 1.0 1.0 1.0
Vélidos | No | 2859 | 99.0 | 99.0 | 100.0
Total | 2966 | 100.0 | 100.0

GRAFICO 6.26 .PISTA DE TENIS
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JARDINES

Variable dicotbmica que contempla si existen zonas ajardinadas
en las zonas comunes del edificio en el esta situada la vivienda

TABLA 6.38 . JARDINES

GRAFICO 6.27. JARDINES
Si
19%

Frecuencia
Porcentaje
% valido
%acumulado

Vaélidos

Si

555 | 19.2 | 19.2 | 19.2

No

2333 | 80.8 | 80.8 | 100.0 No

Total

2888 | 100.0 | 100.0

81%

6.4.2.3. VARIABLES EXTERNAS DE LOCALIZACION

ZONA UBICACION

Los Agentes de la Propiedad Inmobiliaria se negaron
rotundamente a proporcionar la calle y el nimero en que se encontraba
el edificio por considerarlos estrictamente confidenciales. Unicamente se
proporciond para cada registro la calle en que se ubicaba el inmueble, o
bien, el barrio o conjunto de barrios contiguos donde se encontraba. Por
tanto, la presencia de mdltiples denominaciones para una misma zona
obligé a homogeneizar datos.

La zonificaciéon de la ciudad se llevé a cabo considerando los
criterios que se recogen a continuacion:

Caracteristicas urbanisticas similares, atendiendo a la
uniformidad en las construcciones — mismo nuamero de
plantas, edificaciones de una época similar...-, asi como a la
presencia de zonas verdes y equipamiento social comuan.

Circunstancias administrativas que hicieran aconsejable su
definicion.

Precios de mercado homogéneos de los productos
inmobiliarios.

Circunstancias sociales que generalmente pueden afectar de
forma negativa a los precios inmobiliarios.

Finalmente se obtuvieron 33 zonas (véase tabla 6.39 y Anexo).
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TABLA 6.39. ZONIFICACION

CODIGO DE BARRIO DENOMINACION DE BARRIO/S QUE AGRUPA
1 | Centro
2 | Colon — Ollerias
3 | Ciudad Jardin
4 | Vistalegre — Ministerios
5 | Vallellano — Fleming
6 | Poniente — Zoco
7 | Sta. Rosa — Arboles — Cruz de Juarez
8 | Mirasierra — Camping - Carrefour
9 | El Carmen — Valdeolleros
10 | Avd. Barcelona — Vifiuela — Rescatado
11 | Brillante
12 | Parque Cruz Conde
13 | Carlos 1l
14 | Fatima

15 | Levante

16 | Parque Azahara

17 | Miralbaida

18 | Fuensanta

19 | Fidiana

20 | Cafiero

21 | Santuario

22 | Figueroa — Margaritas — Barriada de la Paz

23 | Huerta de la Reina

24 | Poligono del Guadalquivir — Cerro

25 | Juderia — San Basilio

26 | El Naranjo

27 | Sta. Marina — S. Lorenzo — S. Agustin — S. Pedro — S. Andrés
28 | Sector Sur —Plaza Andalucia

29 | Arroyo del Moro — Norefia

30 | Barriada Occidente — Periodista Quesada Chacén
31 | El Tablero — Patriarca

32 | Estacién RENFE — Vial Norte

33 | Campo de la Verdad — Fray Albino

TABLA 6.40 . DISTRIBUCION DE LOS BARRIOS POR ZONAS DE RENTA

ZONAS | NIVEL DE RENTA BARRIOS QUE AGRUPA
ZONA 1 | Renta Baja 17,18, 24,28

ZONA 2 | Renta Media - Baja | 12,13,14,15,16,19,20,21,22,23,26,30,33
ZONA 3 | Renta Media 7,9, 10, 25, 27

ZONA 4 | Renta Media - Alta 3,4,5,6, 8,29

ZONA 5 | Renta Alta 1,2,11, 31, 32
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TABLA 6.41 . ZONAS SEGUN NIVEL DE RENTA

o

< Q9 o

g | g 8 2

g & 8 £

3 o > =1

o /<] X g

L o S

Baja 285 9.9 9.9 9.9
Media-Baja | 1070 | 37.0 37.0 46.9
Vélidos Media 542 18.8 18.8 65.7
Media-Alta | 631 21.8 21.8 87.5
Alta 360 | 12.5 | 12.5 | 100.0

Total 2888 | 100.0 | 100.0

GRAFICO 6.28 . ZONAS S/ NIVEL DE RENTA
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La zona -segun nivel de renta- con mayor nimero de registros en la
muestra de trabajo es la de Media — Baja (37%), seguida de las de renta
Media-Alta (21.8%) y Media (18.8%), siendo las zonas de renta Baja y renta
Alta las que contienen menor nimero de inmuebles (9.9% y 12.5%,

respectivamente).

6.5. ANALISIS BIDIMENSIONAL

En este apartado se pretende la determinacion de un perfil de

vivienda teniendo en cuenta:

1°) El nivel de renta de la zona en la que se ubica el inmueble

2°) La antigiiedad del edificio en el que se situa el inmueble

3°) El precio de venta del inmueble

Para ello se realiza un analisis bidimensional

con tablas de

contingencia y se analiza la significacion del estadistico Chi-cuadrado de
Pearson. A continuacion se presentan, para cada uno de los tres perfiles
analizados, las graficas correspondientes a aquellas variables entre las que

se ha detectado relacion.
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6.5.1. PERFIL SEGUN NIVEL DE RENTA DE LA ZONA DONDE SE UBICA EL
INMUEBLE

*  SUPERFICIE’

El grafico pone de manifiesto que conforme nos desplazamos a
zonas de renta superior existen mayores porcentajes de viviendas de
gran superficie (mas de 156 m® construidos), es decir, es en las zonas
de renta baja donde se localiza un mayor porcentaje de viviendas de
reducidas dimensiones (72 m? o menos en un 58% de los casos) y en
las zonas de renta alta donde pueden hallarse mas inmuebles de
superficie superior a los 156 m? (17% de los casos).

GRAFICO 6.29 . RENTA-SUPERFICIE

100% -

21%
80% -

0O mas de 156
0 (114,156)
m (72, 114]
0O hasta 72

60%

40%
58%

20% -
25%

| 13%

0% . T
Baja Media-Baja Media Media-Alta Alta

= NUMERO DE DORMITORIOS? Y NUMERO TOTAL DE BAROS Y ASEOS®

También se ha detectado una relacion significativa entre el nivel
de renta de la zona y el nUmero de dormitorios por un lado, y, por otro
lado, entre el nivel de renta de la zona y el nimero de bafios y aseos.
Esta fuerte relacion puede atribuirse a que la superficie mantiene un alto
grado de correlacion tanto con el nimero de dormitorios como con el
namero de cuartos de bafo (el coeficiente de correlacion de Pearson
toma valores de 0.631 y 0.670, respectivamente), pues légicamente
conforme se incrementa la superficie de la vivienda suelen presentarse
mayor numero de dormitorios y de cuartos de bafio.

! Chi-cuadrado de Pearson = 463.016 (p-valor = 0.000)

8 Chi-cuadrado de Pearson = 128.784 (p-valor = 0.000)

° Chi-cuadrado de Pearson = 372.349 (p-valor = 0.000)



OBJETO Y MATERIALES UTILIZADOS 229

»  TeERRAzA™Y

El atributo “terraza” se presenta en menor medida en las zonas
de renta baja (39%) que en el resto de zonas (54-60%).

GRAFICO 6.30 . RENTA-TERRAZA
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*  ARMARIOS EMPOTRADOSM

Los armarios empotrados se dan en mayor porcentaje (72-79%)
en las zonas de renta alta 0 media-alta, mientras que en las zonas de
renta inferiores su presencia oscila entorno al 50%.

GRAFICO 6.31 . RENTA-ARMARIOS EMPOTRADOS
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1o Chi-cuadrado de Pearson = 45.558 (p-valor = 0.000)

1 Chi-cuadrado de Pearson = 143.367 (p-valor = 0.000)
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»  GARAJEY

Mas de la mitad de las viviendas (55%) vendidas en zonas de
renta alta llevan en el precio de venta incluido el garaje, frente a tan solo
el 13% que lo incluyen en zonas de renta baja.

GRAFICO 6.32 . RENTA-GARAJE
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* TRASTERO

El trastero sigue una evoluciéon muy similar a la seguida por el
garaje, es decir, algo mas de la mitad de las viviendas (51%) ubicadas
en zonas de renta alta poseen trastero. Dicho porcentaje va
disminuyendo conforme nos desplazamos a barrios con menor nivel de
renta hasta situarse en un 18% en la zona de renta baja.

GRAFICO 6.33 . RENTA-TRASTERO
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12 Chi-cuadrado de Pearson = 358.711 (p-valor = 0.000)

13 Chi-cuadrado de Pearson = 183.553 (p-valor = 0.000)
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»  CLIMATIZACION**

Se entiende que la vivienda esta climatizada si posee aparato
regulador de la temperatura, o bien, posee splits fijos en todas las
dependencias.

Las viviendas en zonas de renta alta estan climatizadas en una
proporcion del 70%. En cambio, sélo un 14% de las mismas presentan
este atributo en la zona de renta baja.

GRAFICO 6.34. RENTA-CLIMATIZACION
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= CALIDAD DE LA SOLERIAY®

En zonas de renta alta se observa una méxima calidad (tarima
flotante, granito, marmol o porcelanicos de alta calidad) de la soleria en un
78% de los casos, frente al 16% que presenta este nivel de calidad en
zonas de renta baja.

GRAFICO 6.35 . RENTA-CALIDAD DE LA SOLERIA
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14 Chi-cuadrado de Pearson = 325.933 (p-valor = 0.000)

15 Chi-cuadrado de Pearson = 372.349 (p-valor = 0.000)
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» CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR'®

La calidad maxima en carpinteria exterior se aprecia
fundamentalmente a partir de la renta media, pues el porcentaje de
viviendas de renta baja o media baja que presentan una calidad muy
buena de la carpinteria exterior es s6lo del 2 6 3 %.

GRAFICO 6.36 . RENTA-CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR
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* REFORMASY

Las reformas se dan en mayor proporcion en pisos de renta baja
(74%) que en pisos de renta alta (s6lo el 48% tiene reforma), este hecho
puede ser atribuible a que estos Ultimos suelen ser de mas reciente
construccion.

GRAFICO 6.37 . RENTA-REFORMAS
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16 Chi-cuadrado de Pearson = 95.259 (p-valor = 0.000)

1 Chi-cuadrado de Pearson = 57.625 (p-valor = 0.000)
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» GASTOS DE COMUNIDAD 8

Los pisos de zonas de renta alta poseen las mayores cifras de
gastos de comunidad, pues hay que tener en cuenta que son éstos los
gue poseen las mayores dimensiones y ademas disponen de una serie
de extras externos como piscina, pista de tenis o jardines que encarecen
el gasto comunitario.

GRAFICO 6.38 . RENTA-GASTOS DE COMUNIDAD
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* PRECIO DE VENTA'®

Los precios de venta mas elevados se concentran en las zonas
de renta alta y media alta (el 16% de los pisos situados en zonas de
renta alta valen mas de 458.440€), por el contrario puede apreciarse que
un 64% de los pisos situados en zonas de renta baja cuestan menos de
140.530¢€.

GRAFICO 6.39 . RENTA-PRECIO DE VENTA
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18 Chi-cuadrado de Pearson = 141.787 (a) (p-valor = 0.000)

19 Chi-cuadrado de Pearson = 1490.95 (a) (p-valor = 0.000)
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*  ANTIGUEDAD?

El 77% de las viviendas situadas en zonas de renta baja tiene
mas de 25 afos, dicho porcentaje va disminuyendo progresivamente
hasta situarse tan s6lo en un 34% para las zonas de maxima renta.

GRAFICO 6.40 . RENTA-ANTIGUEDAD
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*  ASCENSOR?

El ascensor esté presente en un 84% de los edificios ubicados en
zonas de renta alta frente al 33% de los edificios de renta baja. Dicho
porcentaje desciende a un 18% en zonas de renta media, circunstancia
que podria venir explicada por el hecho de que hay varios barrios
catalogados en este tramo de renta con edificios de pocas alturas donde
este elemento no resulta imprescindible.

GRAFICO 6.41 . RENTA-ASCENSOR
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20 Chi-cuadrado de Pearson = 243.590 (p-valor = 0.000)

21 Chi-cuadrado de Pearson = 593.043 (p-valor = 0.000)
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*=  PISCINAZ

La piscina esta presente en barrios de renta alta y media-alta en
una proporcion del 27%. Dicha proporcion se reduce drasticamente a un
méaximo del 6% en niveles de renta media o inferiores.

GRAFICO 6.42 . RENTA-PISCINA
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» TeNnIS®

La pista de tenis es un atributo que solo se da en barrios de renta
alta o media-alta con una incidencia del 3%.

GRAFICO 6.43 . RENTA-PISTA DE TENIS
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22 Chi-cuadrado de Pearson = 308.376 (p-valor = 0.000)

23 Chi-cuadrado de Pearson = 45.099 (p-valor = 0.000)
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*  JARDINES?

Existen jardines en un 31% de las viviendas situadas en zonas
de renta alta 0 media-alta. La cifra se reduce a la mitad en las zonas de
renta baja o media-baja y, ain mas —hasta el 7%- en zonas de renta
media.

GRAFIC06.44 . RENTA-JARDINES
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6.5.2. PERFIL SEGUN LA ANTIGUEDAD DEL EDIFICIO
» SUPERFICIE®

En lo que respecta a superficie construida, los pisos con
dimensiones mas reducidas son aquéllos que tienen una antigliedad
superior a los 25 afios —el 83% tiene 114 m? como maximo-. Dentro de
los mas nuevos (3 afios 0 menos) se observa esa dimensidon maxima de
114 m? en un 73% de los casos, es decir, los mas recientes poseen una
superficie algo mayor que los mas antiguos. En cambio, los intervalos de
edad en los que se dan mayores dimensiones de la vivienda son los
intermedios (mas de 3 anos y menos de 10 y, por otra parte, mas de 10
afios hasta 25) , en los que las cifras porcentuales de pisos de 114 m? o
menos se reducen a 64% y 71%, respectivamente.

24 Chi-cuadrado de Pearson = 156.689 (p-valor = 0.000)

25 Chi-cuadrado de Pearson = 207.201 (p-valor = 0.000)
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GRAFICO 6.45. ANTIGUEDAD-SUPERFICIE
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* NUMERO DE DORMITORIOS?®

Si se analizan los pisos de mas de tres afios —los tres intervalos
de mayor antigiiledad- se observa que como minimo un 75% de los
mismos posee mas de 3 dormitorios. Sin embargo, la distribucion de los
pisos mas nuevos (menos de 3 afos) contrasta radicalmente con la
anterior: Mas de la mitad de los pisos -52%- tiene 1 6 2 dormitorios, un
40% tiene 3 y Unicamente el 8% posee 4 6 mas.

GRAFICO 6.46 . ANTIGUEDAD-N° DE DORMITORIOS
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* NUMERO DE BAROS Y ASEOS?’

La suma de bafios y aseos existentes en el inmueble ha
experimentado un aumento progresivo desde el intervalo que refleja una

26 Chi-cuadrado de Pearson = 218.440 (p-valor = 0.000)

2t Chi-cuadrado de Pearson = 618.904 (p-valor = 0.000)



238 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

antigiiedad superior a los 25 afios hasta el intervalo que contempla mas
de 3 afios y hasta 10 afios —p.ej. el salto en la posesion de dos bafos
ylo aseos es del 20% al 73%-. No obstante, para los pisos de menos de
3 afios existe una recesion en la tenencia de bafios y aseos que puede
atribuirse a un incremento en el namero de viviendas de reducidas
dimensiones (con sélo uno o dos dormitorios) que no precisarian nada
mas que un bafio o0 aseo.

GRAFICO 6.47. ANTIGUEDAD-N° DE BANOS
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» TERRAZAZ®

La proporcion de inmuebles con terraza es de algo mas del 50%
entre los pisos de menos de 3 afios y de mas de 25 afios. Dicho
porcentaje se incrementa notablemente superando el 62% para los pisos
gue tienen mas de 3 y maximo 25 afios de antigiiedad.

GRAFIC06.48. ANTIGUEDAD-TERRAZA
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28 Chi-cuadrado de Pearson = 53.540 (p-valor = 0.000)
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=  ARMARIOS EMPOTRADOS?®

La presencia de armarios empotrados en el inmueble va en
aumento desde los pisos de mayor antigiiedad hasta los que poseen mas
de 3 y hasta 10 afios — el porcentaje varia de un 51% a un 80%-. Sin
embargo, los pisos mas nuevos vuelven casi a retomar los valores de los
antiguos: sélo un 59% posee armarios empotrados.

GRAFIC06.49 . ANTIGUEDAD-ARMARIOS EMPOTRADOS
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=  GARAJE

El garaje va incluido en el precio en un 68% de los pisos que
tienen entre 3 y 10 afos. El segundo grupo con mayor porcentaje es el
constituido por los pisos que tienen menos de 3 afios con un 43% vy ,a
continuacion, se encuentran -35%- los que tienen mas de 10 y hasta 25
afios. Por ultimo, con un porcentaje del 8% se hallan los pisos de mas
de 25 afios de antigliedad.

Tal vez la explicacién a la reduccién de la presencia de garaje en
los pisos de mas reciente construccién se deba al elevado precio de
estos Ultimos que obligan a renunciar al comprador a la posesién de
garaje.

29 Chi-cuadrado de Pearson = 165.742 (p-valor = 0.000)

30 Chi-cuadrado de Pearson = 707.875 (p-valor = 0.000)
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GRAFICO 6.50 . ANTIGUEDAD-GARAJE
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» TRASTERO™

La evolucién de este atributo en el tiempo ha sido paralela a la
antes descrita en el caso de los garajes. De tal manera, que el trastero
sblo esta presente en 1 de cada 5 viviendas con mas de 25 afios,
aumentando este porcentaje hasta alcanzar un 56% en el grupo de
viviendas de entre 3 y 10 afios de antigiiedad. Por dltimo, este
porcentaje se ha reducido a un 36% en los pisos mas nuevos (menos de
3 afios).

GRAFICO 6.51. ANTIGUEDAD-TRASTERO
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»  CLIMATIZACION®?

La climatizacion de la vivienda y la edad de la misma siguen una
relacion inversa — s6lo 1 de cada 4 viviendas de mas de 25 afios esta
climatizada, mientras que casi 4 de cada 5 lo estan si la edad esta
comprendida entre 3 y 10 afos-. La tendencia se invierte para las
viviendas mas nuevas —maximo de 3 afios- debido a que éstas

81 Chi-cuadrado de Pearson = 227.023 (p-valor = 0.000)

82 Chi-cuadrado de Pearson = 857.594 (p-valor = 0.000)
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normalmente se entregan sin climatizar, es decir, s6lo con la
preinstalacion.

GRAFICO 6.52. ANTIGUEDAD-CLIMATIZACION
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» CALIDAD DE LA SOLERIA®®

La soleria de mayor calidad se observa en casi el 90% de las
viviendas con un maximo de 10 afios. Sin embargo, la reduccién de
estas cifras es notable conforme aumenta la edad del inmueble,
situandose en un 18% en las viviendas de mas de 25 afios.

GRAFICO 6.53 . ANTIGUEDAD-CALIDAD DE LA SOLERIA
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38 Chi-cuadrado de Pearson = 1126.398 (p-valor = 0.000)
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» CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR**

En cuanto a la calidad de la carpinteria exterior, ésta sigue una
relacién inversa con respecto a la edad del piso.

GRAFICO 6.54. ANTIGUEDAD-CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR
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= COCINA AMUEBLADA®®

Los inmuebles suelen transmitirse generalmente con la cocina
instalada, salvo en el caso de que tengan 3 afios 0 menos, donde soélo el
42% posee este atributo debido a que las viviendas nuevas a estrenar
se venden con la cocina sin amueblar.

GRAFICO 6.55. ANTIGUEDAD-COCINA AMUEBLADA
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34 Chi-cuadrado de Pearson = 252.722 (p-valor = 0.000)

% Chi-cuadrado de Pearson = 356.155 (p-valor = 0.000)
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* REFORMAS®

Las viviendas reformadas oscilan entre un 65 y un 71% en los
tres tramos de mayor edad. Como no podia ser de otro modo, el
porcentaje se reduce a un 43% para las viviendas mas recientes.

GRAFICO 6.56. ANTIGUEDAD-REFORMAS
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*  GASTOS DE COMUNIDAD®’

En lo que a gastos de comunidad se refiere la distribucion
correspondiente a los tres intervalos de menor antigiedad es muy
similar —algo mas del 70% de los pisos tiene unos gastos de comunidad
de entre 34 y 76€-. Los gastos de comunidad se reducen para los pisos
de mas de 25 afios, donde la cifra dada anteriormente baja al 56%. En
definitiva, los pisos mas antiguos soportan menores gastos de
comunidad.

GRAFICO 6.57. ANTIGUEDAD-GASTOS DE COMUNIDAD
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36 Chi-cuadrado de Pearson = 80.615 (p-valor = 0.000)

37 Chi-cuadrado de Pearson = 85.667 (p-valor = 0.000)
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* PRECIO DE VENTA®®

Existe una evidente relacién inversa entre la antigledad del
inmueble y su precio. Asi, dentro de los pisos de mas de 25 afios, 1 de
cada 4 cuesta menos de 140.530€, sin embargo dentro de los pisos de
menos de 3 afios so6lo un 1% cuesta menos de esa cifra. Por otra parte,
aproximadamente un 40% de los pisos con maximo de 10 afios de
antigliedad se sitia en el intervalo de precios comprendido entre
246.500 y 352.470 €, mientras que solo el 8% de los pisos de mas de 25
afos llegan a valorarse en esas cifras.

GRAFICO 6.58. ANTIGUEDAD-PRECIOS DE VENTA
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*  ASCENSOR®®

La presencia de ascensor se observa casi en un 90% de los
pisos de hasta 10 afios de antigliedad. Por el contrario, se reduce a un
27% en los pisos de mas de 25 afios.

GRAFICO 6.59. ANTIGUEDAD-ASCENSOR
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38 Chi-cuadrado de Pearson = 658.481 (p-valor = 0.000)

39 Chi-cuadrado de Pearson = 722.461 (p-valor = 0.000)
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* TENDEDERO™

La posibilidad de acceso a la azotea del inmueble se da en algo
mas del 40% de los casos, exceptuando los inmuebles de hasta 3 afios
de antigliedad para los que el porcentaje se reduce a un 32%.

GRAFICO 6.60. ANTIGUEDAD-TENDEDERO
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= Piscina®

La piscina esta presente en el 45% de los pisos de més de 3y
hasta 10 afios de antigledad y en el 27% de los pisos de hasta 3 afios,
pues corresponden a las zonas de expansién de Poniente (Zoco) y
Carrefour —La Sierra donde es habitual la presencia de este atributo. Por
el contrario, la proporcion de viviendas con piscina se reduce en los
pisos de mas de 10 afios y hasta 25, para llegara a ser practicamente
nula en los pisos de mas de 25 afios.

GRAFICO 6.61. ANTIGUEDAD-PISCINA
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40 Chi-cuadrado de Pearson = 16.434 (p-valor = 0.001)

41 Chi-cuadrado de Pearson = 653.767 (p-valor = 0.000)
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*  JARDINES™

La presencia de jardines sigue una evolucién paralela a la
descrita para el caso de la piscina: la proporcion va en aumento
conforme se reduce la antigliedad del inmueble salvo para el intervalo
mas reciente en que la proporcion se reduce.

GRAFICO 6.62. ANTIGUEDAD-JARDINES
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* RENTA DE LA ZONA®®

Las viviendas de mas de 10 afios se sitian principalmente (40%)
en zonas de renta media-baja (p.ej. Fatima, Levante, Parque Cruz
Conde, Carlos lll...). En cambio, para las viviendas de menos de 10
afios se observa un incremento considerable de los porcentajes
correspondientes a zonas de renta alta o media-alta (p.ej. Poniente-
Zoco, Vistalegre, Carrefour-Sierra, El Tablero, Vial Norte...).

GRAFICO 6.63. ANTIGUEDAD-RENTA DE LA ZONA
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42 Chi-cuadrado de Pearson = 382.015 (p-valor = 0.000)

43 Chi-cuadrado de Pearson = 243.590 (p-valor = 0.000)
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6.5.3. PERFIL SEGUN PRECIO DE VENTA DEL INMUEBLE

»  SUPERFICIE*

Con respecto a la superficie construida del inmueble, puede

afirmarse que existe una relacién directa entre ésta y el precio de venta.
De tal forma que un 69% de los pisos de hasta 140.530€ tiene
dimensiones inferiores a los 72 m?. En el lado opuesto puede apreciarse
gue el 59% de los pisos con precios superiores a 458.440€ tiene mas de

156 m?.

GRAFICO 6.64. PRECIO DE VENTA-SUPERFICIE
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* NUMERO DE DORMITORIOS™

hasta 140530  (140530,246500] (246500,352470] (352470,458440] 458440 0 mas

La relacidon observada entre precio y nimero de dormitorios es
equivalente a la descrita para precio-superficie debido a la correlacién
existente entre la superficie y el nimero de dormitorios.

GRAFICO 6.65. PRECIO DE VENTA-NUMERO DE DORMITORIOS
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44 Chi-cuadrado de Pearson = 1579.211 (p-valor = 0.000)

45 Chi-cuadrado de Pearson = 398.204 (p-valor = 0.000)

hasta 140530 (140530,246500] (246500,352470] (352470,458440] 458440 0 méas
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» NUMERO DE BAROS Y ASEOS?®

Lo comentado anteriormente resulta de aplicacion también en la

relacion precio-suma de bafios y aseos.

GRAFICO 6.66. PRECIO DE VENTA-NUMERO DE BANOS Y ASEOS
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En lo que respecta a la terraza, conforme va incrementandose el

precio del inmueble la presencia de este elemento va siendo mayor.

GRAFICO 6.67 . PRECIO DE VENTA-TERRAZA
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46 Chi-cuadrado de Pearson = 1362.624 (p-valor = 0.000)

47 Chi-cuadrado de Pearson = 162.211 (p-valor = 0.000)
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=  ARMARIOS EMPOTRADOS™®

Lo descrito para la variable terraza puede afirmarse para la
variable armarios empotrados: Existe una mayor posibilidad de
encontrarlos en viviendas de precio elevado, con la excepcién de que la
presencia de este atributo es ligeramente menor en el Ultimo intervalo de
precios.

GRAFICO 6.68 . PRECIO DE VENTA-ARMARIOS EMPOTRADOS
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= GARAJE®

La presencia de garaje esta intimamente ligada al precio del
piso: Para los precios superiores a 352.470€ practicamente 3 de cada 4
viviendas posee garaje, mientras que s6lo un 5% de las viviendas de
menos de 140.530€ posee este elemento.

GRAFICO 6.69. PRECIO DE VENTA-GARAJE
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48 Chi-cuadrado de Pearson = 194.466 (p-valor = 0.000)

49 Chi-cuadrado de Pearson = 725.989 (p-valor = 0.000)
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= TRASTERO>

El trastero esté presente casi en 2 de cada 3 viviendas con precio
superior a 352.470€, en cambio s6lo 1 de cada 7 viviendas con precio
inferior a 140.530€ posee trastero.

GRAFICO 6.70. PRECIO DE VENTA-TRASTERO
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*  CLIMATIZACION®?

La climatizacion de la vivienda es directamente proporcional a su
precio, de tal manera que esta presente en practicamente el 80% de las
viviendas de precio superior a los 352.470€ y s6lo un 20% de las que
tienen un precio igual o inferior a 140530€.

GRAFICO 6.71. PRECIO DE VENTA-CLIMATIZACION
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%0 Chi-cuadrado de Pearson = 327.628 (p-valor = 0.000)

51 Chi-cuadrado de Pearson = 505.575 (p-valor = 0.000)
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= CALIDAD DE LA SOLERIA®?

La presencia de soleria de alta calidad se incrementa conforme
aumenta el precio del piso, llegando a alcanzar el 85% de los casos en
pisos de mas de 458.440€. Logicamente en el lado opuesto se sitdan los
pisos de menos de 140.530€ donde sélo localizamos solerias de alta
calidad en el 10% de los mismos.

GRAFICO 6.72. PRECIO DE VENTA-CALIDAD DE LA SOLERIA
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» CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR®

Salvo para el menor tramo de precios, la carpinteria exterior de
buena o muy buena calidad se halla en aproximadamente el 50% de los

casos.

GRAFICO 6.73 . PRECIO DE VENTA-CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR
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52 Chi-cuadrado de Pearson = 721.018 (p-valor = 0.000)

53 Chi-cuadrado de Pearson = 152.841 (p-valor = 0.000)




252 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

» EXTERIOR*

La proporcion de viviendas exteriores aumenta conforme
incrementa el precio de las mismas. Asi pues, en los intervalos de
precios mas elevados el porcentaje de pisos exteriores se aproxima a la
totalidad.

GRAFICO 6.74 . PRECIO DE VENTA-ORIENTACION EXTERIOR
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» GASTOS DE COMUNIDAD™®

Los gastos de comunidad aumentan a medida que se incrementa
el precio de los pisos: en el tramo de menores precios los gastos de mas
de 76€ no existen y un 67% de los pisos paga menos de 34€, mientras
gue en el tramo de precios mas elevados son los gastos de hasta 34€
los que desaparecen y un 70% paga mas de 76€.

GRAFICO 6.75 . PRECIO DE VENTA-GASTOS DE COMUNIDAD
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54 Chi-cuadrado de Pearson = 61.780 (p-valor = 0.000)

% Chi-cuadrado de Pearson = 488.133 (p-valor = 0.000)
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*  ANTIGUEDAD®®

La tonica general es que el precio aumenta conforme disminuye
la antigliedad del inmueble, es decir, que los inmuebles de precio mas
elevado son por lo general los de mas reciente construccion. Existe una
salvedad a dicha afirmacion y es que a partir de 458.440€ la tendencia
descrita se altera seguramente debido a que los precios mas elevados
vienen explicados por otros factores como podrian ser la superficie o la

ubicacion.

GRAFICO 6.76. PRECIO DE VENTA-ANTIGUEDAD
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*  ASCENSOR®’
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La proporcion de viviendas con este atributo experimenta un
importante aumento conforme nos trasladamos a tramos mas elevados
de precio, de hecho s6lo un 17% de las viviendas de 140.530€ tienen
ascensor, mientras que un 93% de las de precios superiores a 458.440€

lo tienen.

GRAFICO 6.77. PRECIO DE VENTA-GARAJE
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% Chi-cuadrado de Pearson = 568.481 (p-valor = 0.000)

S Chi-cuadrado de Pearson = 485.529 (p-valor = 0.000)
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=  PISCINA®®

Al igual que en los casos anteriores la existencia de piscina
aumenta conforme se incrementa el precio del inmueble, salvo para el

ultimo tramo de precios en el que se produce un ligero descenso.

GRAFICO 6.78. PRECIO DE VENTA-PISCINA
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*  JARDINES®®

Se observa la misma evoluciéon que la descrita anteriormente

para la variable piscina.

GRAFICO 6.79 . PRECIO DE VENTA-JARDINES
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%8 Chi-cuadrado de Pearson = 417.357 (p-valor = 0.000)

59 Chi-cuadrado de Pearson = 234.467 (p-valor = 0.000)
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= RENTA®

Para los precios de venta mas elevados (mas de 458.440€) los
pisos se sitdan en las zonas de renta alta y media alta en un 98% de los
casos, por el contrario puede apreciarse que solo un 21% de los pisos
de menos de 140.530€ se hallan en dichas zonas.

GRAFICO 6.80 . PRECIO DE VENTA-RENTA DE LA ZONA
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6.5.4. OTRAS RELACIONES DETECTADAS
= NUMERO DE DORMITORIOS — PRESENCIA DE ARMARIOS EMPOTRADOS®

En los pisos que poseen 1 0 2 dormitorios la proporcion de casos
con armarios empotrados es aproximadamente del 50%. A medida que
aumenta el nimero de dormitorios dicho porcentaje también se
incrementa, situandose en un 62% para los pisos de 3 dormitorios y en
un 73% para los que tienen 4 6 mas.

GRAFICO 6.81 . NUMERO DE DORMITORIOS-ARMARIOS EMPOTRADOS
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* NUMERO DE DORMITORIOS - TERRAZA®?

Cuantos mas dormitorios tenga la vivienda mas posibilidades
existen de encontrar la terraza en la misma, dado que s6lo 1 de cada 4
viviendas de un s6lo dormitorio posee terraza y, sin embargo, casi 3 de
cada 4 viviendas de 4 o méas dormitorios la poseen.

GRAFICO 6.82 . NUMERO DE DORMITORIOS-TERRAZA
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»  GASTOS DE COMUNIDAD — ASCENSOR®®

Los gastos de comunidad y la presencia de ascensor en el
edificio son variables relacionadas directamente, ya que la presencia de
ascensor hace incrementar los gastos de comunidad. De tal forma que,
como se observa en la gréfica, entre las viviendas con gastos de
comunidad con un méaximo de 34€ un 80% de los casos no tienen
ascensor, mientras que si los gastos de comunidad superan los 76€
existe ascensor en un 93% de los casos.

GRAFICO 6.83 . GASTOS DE COMUNIDAD-ASCENSOR
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62 Chi-cuadrado de Pearson = 181.167 (p-valor = 0.000)

63 Chi-cuadrado de Pearson = 188.288 (p-valor = 0.000)



OBJETO Y MATERIALES UTILIZADOS 257

* GASTOS DE COMUNIDAD — PISCINA®

Al igual que el ascensor, la piscina es una variable que esta
ligada directamente a la cuantia de gastos de comunidad, de tal manera
gue a medida que aumenta el gasto de comunidad existen mas
probabilidades de que en el inmueble exista piscina.

GRAFICO 6.84 . GASTOS DE COMUNIDAD-PISCINA
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*  PISCINA — PISTA DE TENIS®

Existe relacidn entre la presencia de piscina y de pista de tenis
en el inmueble, pues esta Ultima no se presenta nunca en caso de que
no exista piscina y, por el contrario, la presencia de piscina va
acompafiada de pista de tenis en un 8% de los casos.

GRAFICO 6.85 . PISCINA-PISTA DE TENIS
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64 Chi-cuadrado de Pearson = 100.958 (p-valor = 0.000)

65 Chi-cuadrado de Pearson = 211.736 (p-valor = 0.000)
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* PISCINA — JARDINES®®

Lo habitual es que si existe piscina en el inmueble también
existan jardines entorno a la misma -84% de los casos-. No obstante, si
no hay piscina los jardines existen solamente en una proporcion del
10%.

GRAFICO 6.86 . PISCINA-JARDINES
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*  PISCINA — GARAJE®’

Es muy comudn que la presencia de piscina vaya acompafiada de
garaje -80% de los casos-. Por el contrario, si no existe piscina en el
inmueble la variable garaje solo se da en un 18% de los casos.

GRAFICO 6.87 . PISCINA-GARAJE
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66 Chi-cuadrado de Pearson = 1081.677 (p-valor = 0.000)

67 Chi-cuadrado de Pearson = 625.501 (p-valor = 0.000)
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* PISTA DE TENIS — JARDINES®®

Practicamente la totalidad de las viviendas que poseen pista de
tenis también poseen jardines -97%-. En cambio, si la pista de tenis no
existe s6lo un 18% de las viviendas tienen jardines.

GRAFICO 6.88 . PISTA DE TENIS-JARDINES
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»  GARAJE - TRASTERO®
Es relativamente frecuente encontrar a la vez garaje y trastero en

la vivienda —un 63% de las viviendas que tienen garaje también tienen
trastero-. En el caso de que no exista garaje sélo se incluye el trastero
en un 19% de los casos.

GRAFICO 6.89. GARAJE-TRASTERO
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68 Chi-cuadrado de Pearson =112.853 (p-valor = 0.000)

69 Chi-cuadrado de Pearson = 522.513 (p-valor = 0.000)
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= CALIDAD DE LA SOLERIA — CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR"®

Existe una importante vinculacién entre los niveles de calidad de
la soleria y de la carpinteria exterior del inmueble, de manera que
niveles altos de una conducen en mayor proporcion a niveles altos de
otra y viceversa. La calidad de la carpinteria exterior buena o muy buena
va aparejada de una muy buena calidad de la soleria en mas de la mitad
de los pisos. No obstante, para una calidad de carpinteria regular sélo
un 27% de los pisos poseen muy buena soleria.

GRAFICO 6.90 . CALIDAD DE LA SOLERIA-CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR
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6.5.5. CONCLUSIONES

A continuacién se ofrecen las tablas resumen de los tres perfiles
analizados (véase tablas 6.42, 6.43 y 6.44) y se detallan las principales
caracteristicas de cada uno de ellos:

= Perfil de la vivienda segun nivel de renta

Puede afirmarse que a medida que la vivienda se ubica en una zona
con un nivel de renta mas elevado:

- Seincrementa la superficie de la misma.
- Aumenta su precio de venta.
- Disminuye su antigiiedad.

- Mayor es el gasto mensual en comunidad.

70 Chi-cuadrado de Pearson = 269.805 (p-valor = 0.000)
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- En lineas generales aumenta la calidad tanto de la soleria como de
la carpinteria exterior.

- Asciende la posibilidad de que la vivienda cuente con terraza,
armarios empotrados, garaje, trastero, climatizacion, ascensor,
piscina, pista de tenis y jardines.

- Sereduce la posibilidad de que se encuentre reformada.
» Perfil de la vivienda segun antigliedad del inmueble

En relacion al perfil de la vivienda en funcion de la antigliedad del
edificio donde se situa podemos concluir que:

- Las viviendas de mayores dimensiones —mas de 114 m?predominan
en el tramo de antigliedad de mas tres y hasta diez afios.

- Las viviendas con mayor numero de dormitorios son las que tienen
una antigiedad superior a los diez afios.

- A medida que disminuye la antigiiedad, el nimero de bafios y aseos
aumenta, si bien existe una alteracion en la tendencia en las
viviendas mas nuevas -de hasta tres afios- debido a la reduccién en
el tamafio de las mismas y, por consiguiente, del nimero de bafios.

- A medida que se reduce la antigiiedad del inmueble aumenta la
posibilidad de que éste cuente con terraza, armarios empotrados,
garaje, trastero, climatizacion, cocina amueblada, ascensor,
tendedero, piscina y jardines. Sin embargo, se invierte la tendencia
en todas estas variables en las viviendas de una antigliedad inferior
a tres afos, quizas al situarse una mayor proporcién de las mismas
en zonas de renta inferior donde no estdn presentes estos
elementos.

- La calidad, tanto de la soleria como de la carpinteria exterior,
aumenta a medida que disminuye la antigledad de los inmuebles.

- Las reformas son menores en aquéllos inmuebles de menor
antigiiedad.

- Los pisos de mayor antigliedad tienen, en lineas generales, unos
menores gastos de comunidad.

- Conforme disminuye la antigiiedad existe una mayor proporcion de
viviendas que se sitlan en zonas de renta alta y media-alta, aunque,
como se ha apuntado mas arriba, esta tendencia se rompe en el
tramo de menor antigledad.
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A medida que se reduce la antigiedad del inmueble aumenta su
precio, si bien la tendencia se invierte en los inmuebles de menos de
tres afios debido a la influencia de otros elementos tales como la
menor superficie, peor equipamiento o ubicacion.

Perfil de la vivienda segun precio de venta
Segun se incrementa el precio de venta de la vivienda:

Aumenta su superficie y, con ella, el nUmero de dormitorios y de
bafios y aseos.

Disminuye la antigiiedad del inmueble, exceptuando las viviendas
situadas en el tramo de precios mas elevado —mas de 458.440 €- en
las que predomina una antigledad superior a la de los tramos
anteriores. El precio elevado en dicho tramo seria atribuible
probablemente a factores como la superficie o la ubicacion.

Generalmente tiende a ser superior la calidad, tanto de la soleria
como de la carpinteria exterior, si bien los inmuebles situados en el
tramo mas elevado de precios presentan niveles de calidad algo
inferiores a los del tramo anterior —entre 352.470 y 458.440- debido a
la mayor antigiiedad de las viviendas de ese segmento.

Aumenta la probabilidad de que el inmueble cuente con terraza,
armarios empotrados, garaje, trastero, climatizacion, ascensor,
piscina y jardines. Nuevamente, en algunos de estos atributos se
produce la distorsion antes comentada en relacion a las viviendas
del segmento mas elevado de precios.

Mayor es el gasto de comunidad mensual.

Mayor es la probabilidad de que la vivienda sea exterior.

La vivienda se ubica en zonas de mayor nivel de renta: Casi un
100% de los pisos de mas de 458.440€ se sitla en zonas de renta
alta o media-alta.

Otras relaciones detectadas

Las posibilidades de que exista terraza o armarios empotrados en el
inmueble aumentan cuanto mayor es el nimero de dormitorios de la
misma.

A medida que se incrementa el gasto de comunidad es mas
frecuente la presencia de ascensor o de piscina.
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- Existe relacion directa entre la presencia de piscina y de otros
elementos tales como jardines, garaje o pista de tenis.

- La existencia de garaje conlleva frecuentemente la de trastero.

- Existe interrelacion entre los niveles de calidad de la soleria y la
carpinteria exterior.



TABLA 6.42. RESUMEN DEL PERFIL SEGUN NIVEL DE RENTA DE LA ZONA (% DE VIVIENDAS EN CADA CARACTERISTICA ESTUDIADA)

Nll_\,VEENLTiE SUPERFICIE>114M* | TERRAZA ARI’\EA'\'?E'OS TRASTERO | CLIMATIZ. (s:gtlEDRA}E CQIA_LD:D REFORMAS l\D/RI;IrE\JCTl,;3 ANTIG>10 | ASCENSOR | PISCINA | TENIS | JARDIN | GARAJE
) B-MB B-MB >246500
ALTA 48% 59% 79% 51% 69% 85% 51% 48% 75% 52% 84% 27% 3% 31% 55%
MEDIA - ALTA 34% 57% 72% 42% 56% 79% 50% 64% 44% 66% 71% 27% 3% 31% 41%
MEDIA 27% 54% 52% 27% 36% 67% 51% 64% 27% 78% 18% 3% 0% 7% 18%
MEDIA - BAJA 11% 60% 55% 20% 30% 63% 50% 67% 9% 82% 39% 6% 0% 16% 14%
BAJA 5% 39% 45% 18% 14% 70% 355 74% 1% 91% 33% 3% 0% 155 13%
TABLA 6.43 . RESUMEN DEL PERFIL SEGUN LA ANTIGUEDAD DEL EDIFICIO (% DE VIVIENDAS EN CADA CARACTERISTICA ESTUDIADA)
ANTIGUEDAD (N AROS) | SuperFicie>114M® | MAs pe 2 porm. | MASPET Terraza | ARMARIOS | oipase | TrasTERO | CLiMaTIZ. G CALRAD
BANO/ ASEO EMP. SOLERIA B-MB CARP. B-MB

MAS DE 25 ANOS 17% 77% 22% 51% 51% 8% 20% 26% 64% 39%

(10,25] 29% 84% 62% 62% 74% 35% 38% 43% 59% 43%

(3,10] 36% 75% 78% 69% 80% 68% 56% 78% 95% 70%

HASTA 3 AROS 27% 48% 63% 55% 59% 43% 36% 59% 96% 79%




CONTINUACION TABLA 6.43

ANTIGUEDAD (EN AROS) 23633‘\_ REFORMAS | COMUN>76€ | PRECIO VENTA >246500 | Ascensor | TenpEpero | Piscina | Jarpin ZON:L'f/E’g’/:LMTiD'A'
MAs DE 25 ANOS 80% 65% 3% 12% 27% 41% 1% 8% 27%
(10,25] 90% 71% 9% 32% 56% 41% 14% 26% 31%
(3,10] 92% 67% 5% 62% 90% 47% 45% 49% 60%
HASTA 3 ANOS 42% 43% 10% 56% 81% 32% 27% 28% 44%
TABLA 6.44. RESUMEN DEL PERFIL SEGUN EL PRECIO DE VENTA(% DE VIVIENDAS EN CADA CARACTERISTICA ESTUDIADA)
PRECIO DE VENTA (EN €) SUPERFICIE>114M? M'SOSRD'; 2 B'XIécleAEséo TERRAZA ARI'\EASS.'OS GARAJE | TRASTERO | CLIMAT.
458.440 0 MAS 95% 98% 98% 83% 85% 73% 56% 79%
(352.470, 458.440] 74% 93% 99% 74% 89% 75% 66% 79%
(246.500, 352.470] 44% 81% 83% 63% 71% 50% 48% 63%
(140.530,246.500] 11% 74% 29% 57% 57% 15% 23% 31%
HASTA 140.530 4% 59% 7% 32% 41% 5% 14% 20%
CONTINUACION TABLA 6.44.
PRECIO DE VENTA (EN €) SOLCE??IEL\DQ-DMB CA(\:RAPL.IE?SIB EXTERIOR COMUN>76€ ANTIG>10 | ASCENSOR PISCINA | JARDIN
458.440 0 MAS 89% 51% 96% 70% 57% 93% 36% 34%
(352.470, 458.440] 91% 62% 96% 29% 44% 85% 40% 44%
(246.500, 352.470] 85% 63% 90% 11% 45% 70% 27% 34%
(140.530,246.500] 65% 47% 88% 1% 84% 41% 6% 14%
HASTA 140.530 65% 31% 7% 0% 95% 17% 0% 8%
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6.6. OBTENCION DE INDICES

Dentro de las variables que caracterizan a una vivienda se distinguen
dos tipos: las numéricas o cuantitativas y las no numéricas o cualitativas.
Estas ultimas deben ser tratadas por medio de indices que recojan a la vez
varias caracteristicas con el objetivo de poder atribuirles una interpretaciéon
cuantitativa’.

Han de tenerse presente en la elaboracién de dichos indices dos
aspectos: Por un lado, que la interpretacion de los mismos sea
suficientemente clara, evitando en la medida de lo posible el uso de
ponderaciones complicadas que dieran lugar a una interpretacion
excesivamente subjetiva de los resultados y, por otro lado, cual es la
situacion del mercado y las percepciones de los consumidores. La
adaptacion a la realidad de estos indices puede contrastarse pidiendo la
opinidn a expertos, tales como los agentes de la propiedad inmobiliaria.

El valor que podran tomar los indices que van a tratarse
seguidamente oscilard entre 0 y 1 con la finalidad de homogeneizarlos y de
gue todos tengan a priori la misma importancia relativa. De tal manera que
si el valor de un determinado indice se sitia proximo a la unidad tendria
lugar una situacién 6ptima de las variables que componen dicho indice, por
el contrario un valor cercano a cero pondria de manifiesto una situacion
desfavorable entre las variables que lo componen.

Teniendo presente lo anterior, se definen a continuacion los
siguientes indices:

= [NDICE DE CALIDADES: Recoge la primera impresion que tenemos al
acceder al inmueble, es decir, muestra la imagen que da la vivienda
la primera vez que se visita en cuanto a grado de terminacion o
acabado. Para su elaboracion se han tenido en cuenta las variables
catalogadas como variables internas generales —tanto de estado
como de reforma-, con excepcion de las variables “carpinteria
interior” y “amueblado” dado que tras realizar el analisis univariante
se descartdé su utilizacién. Por tanto, las variables cualitativas
consideradas en este indice son: la calidad de la soleria (solados), la
carpinteria exterior, si la cocina estd amueblada y si el inmueble ha
sido reformado.

= [NDICE ARQUITECTONICO EXTERNO: Este indice refleja algunas de las
cualidades externas al edificio en el que la vivienda esta situada. Se
han considerado para su elaboracion las variables denominadas

™ Richardson (1973); Saura (1995); Jaén y Molina (1995)
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inicialmente como extras, es decir, la disponibilidad de piscina, pista
de tenis y zonas ajardinadas entre las zonas comunes al inmueble.

INDICE ARQUITECTONICO INTERNO: Pretende medir determinadas
cualidades internas del edificio donde se ubica la vivienda. Con ese
objetivo, se considera la antigiiedad del inmueble, la disponibilidad
de ascensor y la existencia de terraza transitable en el mismo.

INDICE DE APERTURA: Recoge determinados complementos de la
vivienda que podrian llegar a producir sensacion de amplitud, tales
como la existencia de terraza dentro de la misma o la orientacién
predominante (exterior o interior).

INDICE DE ANEJOS: Incluye aquéllas variables de caracter
complementario a la vivienda en si, en concreto la existencia de
garaje y de trastero.

INDICE DE UBICACION: Trata de reflejar la situacion geogréfica de la
vivienda dentro de la ciudad. Para tal fin se ha tenido presente la
situacion del barrio de ubicaciéon con referencia a la ciudad’®, asi
como el nivel de renta correspondiente a dicha zona.

TABLA 6.45 . INDICADORES SINTETICOS ARITMETICOS

DENOMINACION INDICE

VARIABLES UTILIZADAS PARA SU CONSTRUCCION

indice de Calidades

Soleria, carpinteria exterior, cocina amueblada y reformas
realizadas

indice Arquitectonico
externo

Disponibilidad de piscina, pista de tenis y jardines

indice Arquitectonico
interno

Antigliedad del edificio, disponibilidad de ascensor y de terraza
en la azotea del mismo

indice de Apertura

Existencia de terraza en la vivienda y orientacion de la misma

indice de Anejos

Presencia de garaje y/o trastero

indice de Ubicacion

Barrio donde se ubica el edificio y nivel de renta de la zona

72 . A .

Cérdoba no es una ciudad monocéntrica, puesto que en ella aparecen zonas distantes
cuyas viviendas poseen altos precios, por ello puede dividirse a la ciudad en diferentes
centros que podrian ser apreciados por el comprador potencial de este tipo de bien.
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7. ESTIMACION DEL PRECIO DE LA VIVIENDA EN
CORDOBA MEDIANTE LA METODOLOGIA DE PRECIOS
HEDONICOS (MPH)

7.1. CONSIDERACIONES PREVIAS AL ANALISIS

La variable dependiente del modelo que se pretende construir es el
precio final' de transaccién del inmueble? cordobés expresado en euros. Al
ser Unicamente el objetivo del trabajo el conocimiento del precio de la
vivienda no se estiman ecuaciones de oferta ni de demanda de
caracteristicas de vivienda.

Para tal estimacion se recurre a la informacion proporcionada por los
Agentes de la Propiedad Inmobiliaria que permitié construir una base de
datos con un total de 2.888 registros correspondientes a transacciones
efectuadas en el primer semestre de 2006.

Una primera decision a tomar es la eleccion de la forma funcional
adecuada para estimar la ecuacion hedonica, que puede ser lineal o no.
Dicha eleccion se reduce a una cuestiébn empirica, ya que las distintas
aportaciones existentes sobre este tema no han establecido un criterio para
seleccionar aquella forma funcional que ofrezca mejores resultados. Por ello
se ensaya con diferentes formas funcionales y se elige aquélla que
proporciona un mejor ajuste. Entre las formas funcionales mas utilizadas
tradicionalmente pueden destacarse la lineal, la semilogaritmica y la
doblemente logaritmica. En este caso se selecciona la forma funcional
lineal.

En lo que respecta a las variables explicativas a incluir en la
ecuacion hedonica, a priori es deseable incluir un nidmero no demasiado
elevado de este tipo de variables fundamentalmente por dos razones. En
primer lugar, porque las variables independientes suelen estar relacionadas
entre si apareciendo en ese caso problemas de multicolinealidad. En
segundo lugar, porque la inclusién de un namero elevado de variables no
origina importantes mejoras en el poder explicativo del modelo, de manera
gue si no se incluyen aquellas variables que poco puedan aportar esto tiene
un reducido efecto en los coeficientes de las variables clave y en la

! Este precio incluye las comisiones y gastos de gestion de la empresa inmobiliaria que actlda
de intermediaria en la transaccion. No obstante, no estén incluidos impuestos tales como el
IVA de los gastos de gestion o el Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales.

2 Oftros autores utilizan la metodologia hedonica para determinar el precio por metro
cuadrado de la vivienda o la determinacion de indices de precios (véase, por ejemplo,
Goodman, 1978; Case,1991 o Meese y Wallace, 2003).
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significacion global del modelo. De modo que ante varios modelos con un
poder explicativo similar se elegira el mas simple en virtud del principio de
parsimonia.

Dado que la oferta no es aditiva®, es posible afiadir en el modelo
términos que recogen interacciones entre las variables, asi como formas
cuadraticas.

Asi pues, una especificacion que incluiria todas las posibles
interacciones es:

k k

k
Précio,=b, + >_b;x; + > byxX,
=i

i=1 j=1
j2i

aungque evidentemente los modelos resultantes gozardn de mayor
simplicidad.
7.2. ESTIMACION DEL MODELO HEDONICO

Para la estimacién del modelo heddnico y su posterior validacion se
han utilizado los paquetes econométricos EViews 4.0 y SPSS 12.0.

Se estimaron varios modelos hedoénicos alternativos, de los cuales
se selecciond tras el proceso de validacion el siguiente:

Précio = g, + B Superficie + £, Antigliedad + S, 1Ubicacion + £, 1Anejos + S.Comun + £,Sol”Car

Las variables explicativas® de la ecuacién hedénica son las
siguientes:

- Superficie, que mide las dimensiones de la vivienda y esta expresada en
metros cuadrados construidos.

- Antigliedad, que recoge el nimero de afios que tiene el edificio en el que
se ubica la vivienda.

- IUbicacién, indice de ubicacion del inmueble, que pondera la situacion
geografica del inmueble junto con el nivel de renta de la zona.

- lAnejos, indice de anejos, que recoge la existencia de garaje y trastero.

® Precisamente la critica a Lancaster se centra en la falta de aditividad de caracteristicas de
los bienes.

* En relacion a las variables independientes o explicativas indicar que se estimaron otros
modelos alternativos que incluian otras variables que en principio podrian resultar relevantes
a la hora determinar el precio de la vivienda —presencia de terraza en la vivienda, climatizado
0 no, armarios empotrados, azotea transitable, ascensor...-, pero finalmente fueron
rechazadas debido a que se conseguia un menor grado de ajuste.
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- Comun, gastos de comunidad mensuales expresados en euros.

- Sol*Car, que es la interaccién entre la calidad de la soleria y la calidad de
la carpinteria exterior de la vivienda.

Al iniciar el proceso de validacion del modelo se detect6 la presencia
de heteroscedasticidad tras aplicar el test de White. Esta caracteristica fue
corregida mediante el método propuesto por ese mismo autor’, de modo
que la ecuacion hedoénica se concreta finalmente en la Tabla 7.1.

TABLA 7.1 . ESTIMACION DE LA ECUACION HEDONICA

VARIABLE DEPENDIENTE: PRECIOVE
METopo: MCO
OBSERVACIONES INCLUIDAS: 1080°

VARIABLE COEFICIENTE ERROR ESTANDAR EsTADIsTICO PRoOB.
T-STUDENT
c 193.6790 10237.53 0.018919 0.9849
SUPERFICIE 1109.951 83.62050 13.27368 0.0000
ANTIG ~1067.449 173.5725 6.149872 | 0.0000
IUBICACION 64297.29 5494.403 11.70232 0.0000
IANEJOS 18458.66 4572.246 4.037111 0.0001
COMUN 1296.708 105.9213 12.24218 0.0000
SOLACAR 5117.270 504.0529 10.15225 0.0000
R-CUADRADO 0.775667 MEDIA DE LA VARIABLE 206062.7

DEPENDIENTE

R-CUADRADO AJUSTADO 0.774413 CUASI DESV.TIPICA 87725.80
VAR.DEPENDIENTE

CUASI DESVIACION TiPICA

41666.25 CRITERIO INFORMACION AKAIKE 24.11923

RESIDUAL
SUMA DE EESEEADOS DEL 1.86E+12 CRITERIO DE SCHWARZ 24.15154
LoG. MAXIMA VEROSIMILITUD -13017.38 EsTtADisTICO F 618.3461
PROB(F-STATISTIC) 0.000000

Précio =193.679 +1109.951Superficie —1067.449 Antigliedad + 64297.291Ubicacion +
+18458.661Anejos +1296.708Comun + 5117.270Sol~ Car

El grado de ajuste del modelo —porcentaje total de la variable
dependiente explicada por el modelo- asciende a un 77.6%.

® Mediante este método las estimaciones de los parametros del modelo especificado son las
gue proporciona el método de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO), pero con matriz de
varianzas y covarianzas estimada de forma consistente (White, 1980).

® Inicialmente se parti6 de 2888 registros, pero sélo 1189 de ellos poseian datos completos
para todas las variables explicativas seleccionadas. Asimismo, el modelo se estimé tomando
Unicamente 1080 observaciones para poder comprobar posteriormente su capacidad
predictiva.
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El contraste de significacion global F-Snedecor (F=618.34 y p-valor=
0.00) permite concluir, a un nivel de significacién del 5%, que la forma
funcional especificada (lineal) es correcta.

Por otro lado, las probabilidades limite de los test T-Student de
significacion individual —todos ellos muy préximos a cero- nos llevan a
admitir la relevancia de cada una de las variables explicativas incluidas en el
modelo’.

Continuando con el proceso de validacién se aplican seguidamente
contrastes para detectar posible multicolinealidad entre las variables
explicativas, se comprueba la estabilidad de los parametros y, por dltimo, se
determina la capacidad predictiva del modelo.

Con respecto a la multicolinealidad se calcula el valor del indice de
condicion k de la matriz de datos normalizada, que toma un valor de 16.6
(véase tabla 7.2), lo cual denota la inexistencia de multicolinealidad si
tenemos en cuenta que ésta se presenta para un valor de k superior a 20.

TABLA 7.2. ANALISIS DE MULTICOLINEALIDAD

DIMENSION | AUTOVALOR | INDICE DE CONDICION
1 5.727 1.000
2 717 2.827
3 .209 5.238
4 149 6.194
5 131 6.615
6 .047 11.058
7 .021 16.684

Para comprobar la estabilidad de los parametros se aplica el test de
prediccion de Chow, cuyos resultados quedan recogidos en la tabla 7.3 'y
muestran que el modelo propuesto es estable.

TABLA 7.3. ANALISIS DE ESTABILIDAD

TEST DE CHOw: 950 - 1080
EsTADISTICO F 0.970710| PROBABILIDAD LIMITE|0.575806
RATIO LOG MAX VEROSIMILITUD|136.7563| PROBABILIDAD LIMITE|0.347677

" No se contrasta la significacién de la constante del modelo siguiendo la opinién de varios
expertos que consideran que este contrate no debe realizarse.

8 para la deteccién de multicolinealidad también se estimaron por Minimos Cuadrados
Ordinarios las regresiones de cada una de las variables explicativas con las restantes
obteniéndose un R? maximo del 40% lo que corrobora la ausencia de multicolinealidad en el
modelo planteado.
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Con objeto de determinar la capacidad predictiva del modelo se
calcula el indice de desigualdad de Theil con 109 nuevas observaciones
que se habian reservado para este analisis. Dicho indice toma un valor de
0.09, cuya proximidad a cero muestra una elevada capacidad predictiva. En
el grafico 7.1 se comparan los precios estimados a través del modelo
heddnico seleccionado con los precios reales obtenidos en la muestra. La
mayoria de los puntos del grafico se posicionan muy proximos a la bisectriz
del primer cuadrante. Puede apreciarse la existencia de un grupo de
viviendas con precios altos —superiores a 400.000 euros- que quedan
infravaloradas por el modelo, es decir, el modelo proporciona valores
estimados inferiores al valor de mercado.

GRAFICO 7.1. PRECIO DE VENTA ESTIMADO VS. PRECIO DE VENTA REAL (EN EUROS)
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Dado que el modelo propuesto tiene forma lineal, los precios
implicitos marginales de las variables explicativas coinciden con sus
coeficientes de regresion correspondientes. Su analisis es el siguiente:

- El precio de la vivienda se incrementa en 1.109,95 € cuando la
superficie de la vivienda aumenta en un metro cuadrado construido,
manteniendo las demas caracteristicas constantes.

- Por cada afio de antigiiedad del inmueble en que se sitla la vivienda, el
precio de ésta disminuye en 1.067,45 €, manteniendo todo lo demas
constante.

- El precio de la vivienda aumenta en 6.429,73 € por cada aumento de
0.1 en el indice de ubicacién, es decir, por la mejora de la situacion
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geografica de la vivienda y/o traslado de la misma hacia una zona
catalogada con un nivel de renta superior —caeteris paribus-.

- Cuando el precio incluye otros elementos del inmueble que se han
denominado anejos —el garaje y el trastero-, el precio de la vivienda se
incrementa en 18.458,66 €.

- Si el gasto de comunidad de la vivienda se incrementa en un euro
entonces el precio de la misma aumentara en 1.296,71 €.

- Por ultimo, la interaccién entre la calidad de la soleria y la calidad de la
carpinteria exterior arroja también un precio implicito positivo que
asciende a 5.117,27 €, es decir, la concurrencia de dichos factores da
lugar a incrementos en el precio de la vivienda en la citada cifra,
manteniendo como en los casos anteriores todos los demas elementos
constantes.

7.3. CONCLUSIONES

Mediante la Metodologia de Precios Hedénicos (MPH) aplicada al
mercado inmobiliario puede llegar a determinarse el precio de un bien
heterogéneo como es la vivienda en funcion de las caracteristicas que ésta
posee.

La ecuacion hedoénica propuesta recoge aquellos atributos del
inmueble mas relevantes para la determinacién de su precio en la ciudad de
Coérdoba para el primer semestre de 2006. Dichos atributos son: los metros
cuadrados de superficie construida, los afios de antigliedad, su ubicacion, la
presencia de otros elementos como garaje y/o trastero, los gastos de
comunidad y, por ultimo, la interaccion entre la calidad de la soleria y la
carpinteria exterior.

Es destacable la importancia cuantitativa del precio implicito
correspondiente a la ubicacion de la vivienda. Si bien hubiera sido
interesante precisar variaciones en precio ante variaciones concretas en la
ubicaciéon —por nimeros en una calle o coordenadas geogréficas®-, ha de
tenerse presente que los resultados obtenidos han sido tomados en funcion
de la informacién disponible y las APIs, como ya se apunt6 en el capitulo
anterior, por motivos de confidencialidad se negaron a proporcionar la
localizacién exacta de los inmuebles. No obstante, tratandose de
transacciones efectivamente realizadas las estimaciones se encuentran muy
proximas a la realidad del mercado.

® vVéase Bilbao Terol (2000)
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La superficie —ya sea util o construida- es un atributo presente en
practicamente la totalidad de los modelos heddnicos relacionados en la
bibliografia. El precio implicito dado para esta variable en el presente
estudio es muy similar'® al proporcionado por otros trabajos, por ejemplo, el
de Bilbao Terol (2000) para cinco ciudades Asturianas proporciona valores
que oscilan aproximadamente entre quinientos y novecientos euros/m?. Por
su parte, Bengochea Morancho (2003) en la ciudad de Castellon obtiene un
valor de 609 €m? de superficie util. En la misma ciudad de Cérdoba,
Caridad y Ceular obtuvieron un precio implicito de 530 €/m? de superficie
atil para una muestra de viviendas recogida en el afio 1998.

También la variable garaje suele ser un atributo comun en este tipo
de modelos, pues a priori el precio del inmueble sera tanto mayor si lleva el
garaje incluido, asi como si se incluyen otros elementos tales como el tipico
cuarto trastero.

Desde un primer momento también se consider6 relevante la
presencia en el modelo de la variable antigliedad del inmueble. Es el Unico
atributo de todos los que se incluyen que afecta negativamente al precio, es
decir, como cabe esperar a mayor antigledad del inmueble su precio se
reduce. En el modelo propuesto dicho atributo ha sido expresado en nimero
de afos, no obstante en otros estudios se considera la variable dicotdmica
que recoge simplemente si se trata de una vivienda nueva o usada.

Por ultimo, destacar la inclusion en el modelo de los gastos de
comunidad y de la interaccién entre calidades de la soleria y carpinteria
exterior. Desde el principio la presencia de los gastos de comunidad esta
totalmente justificada si tenemos en cuenta que existe una elevada
correlacion entre esta variables y otros elementos arquitecténicos externos
(como piscina, pista de tenis o jardines) que consiguen elevar
significativamente la cuantia de los gastos de comunidad. Por otro lado, es
l6gico que el comprador de un inmueble esté dispuesto a pagar mas por el
mismo si se da una mayor calidad de la soleria y de la carpinteria exterior.

En definitiva, el MPH permite la estimacién del precio de venta de
una vivienda, asi como el célculo empirico de precios implicitos para las
caracteristicas determinantes del precio de dicho bien.

1% Teniendo presente que tanto el marco geografico como temporal son distintos.
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7.4. APLICACION DE MPH A DIFERENTES MARCOS TEMPORALES
7.4.1. ESTIMACION DE MODELOS DE PRECIOS HEDONICOS PARA LOS
ANOS 2002 A 2005

A continuaciéon se propone un modelo de precios hedonicos para
cada uno de los afios comprendidos en el periodo 2002-2005. De nuevo la
variable dependiente es el precio final de transaccién del inmueble y las
variables independientes son las mismas que ya se utilizaron en el modelo
propuesto para 2006, pues aungque se han probado otras variables
explicativas alternativas no se consiguieron mejorar los resultados.

En la siguiente tabla se recoge el nUmero de registros iniciales para
cada afio, el nimero de registros completos —sin campos vacios-, asi como
el nimero de registros que han sido utilizados para estimar el modelo
teniendo en cuenta que se reserva entre un 5 y un 10% de los casos para
comprobar la capacidad predictiva.

TABLA 7.4. REGISTROS INICIALES, COMPLETOS Y UTILIZADOS

REGISTROS REGISTROS REGISTROS

INICIALES COMPLETOS UTILIZADOS
2002 772 470 446
2003 1685 914 868
2004 1399 791 751
2005 3380 1686 1517

Los modelos hedénicos definitivos estimados®! para cada uno de los
afios se expresan seguidamente y se procede a su validacién de forma
analoga a la ya descrita para el afio 2006:

e Afio 2002

TABLA 7.5. ESTIMACION DE LA ECUACION HEDONICA

VARIABLE DEPENDIENTE: PRECIOVE
MEeTtopo: MCO
OBSERVACIONES INCLUIDAS: 446

VARIABLE COEFICIENTE | ERROR ESTANDAR ESTADISTICO PROB.
T-STUDENT
C -39949.50 11946.77 -3.343958 0.0009
SUPERFICIE 959.6724 135.2235 7.096935 0.0000
ANTIG -674.8581 144.4028 -4.673442 0.0000
IUBICACION 64235.09 5608.093 11.45400 0.0000
IANEJOS 18733.72 3695.408 5.069459 0.0000
COMUN 758.3531 173.0325 4.382720 0.0000
SOL"CAR 2538.876 465.9281 5.449072 0.0000

" Todos los modelos presentaban inicialmente heteroscedasticidad que fue corregida por el
método propuesto por White.
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(CONTINUACION TABLA 7.5)

R-CUADRADO 0.837929 MEDIA DE LA VARIABLE 107420.7
DEPENDIENTE

R-CUADRADO AJUSTADO 0.835714 CUASI DESV.TIPICA 59469.68
VAR.DEPENDIENTE

CUASI DESVIACION TiPICA 24104.36 CRITERIO INFORMACION AKAIKE 23.03374

RESIDUAL

SumA bE ES:SEADOS DEL 2.55E+11 CRITERIO DE SCHWARZ 23.09810

LoG. MAXIMA VEROSIMILITUD -5129.525 EsTADisTICO F 378.2825

PROB(F-STATISTIC) 0.000000

Précio = —39949.50 + 959.67 Superficie — 674.85Antiguedad + 64235.091Ubicacion +
+18733.721Anejos + 758.35Comun + 2538.87Sol* Car

TABLA 7.6. ANALISIS DE MULTICOLINEALIDAD

DIMENSION | AUTOVALOR | INDICE DE CONDICION
1 5.647 1.000
2 707 2.827
3 327 4.158
4 146 6.228
5 .103 7.409
6 .047 10.918
7 .024 15.488

TABLA 7.7. .ANALISIS DE ESTABILIDAD
TEST DE CHOW: 385 - 446
EsTADISTICO F 0.877089| PROBABILIDAD LIMITE|0.731908
RATIO LOG MAX VEROSIMILITUD|60.09543| PROBABILIDAD LIMITE |0.544886

El indice de desigualdad de Theil toma un valor de 0.087 (Prediccién
447 a 470).
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GRAFICO 7.2 .PRECIO DE VENTA ESTIMADO VS. PRECIO DE VENTA REAL (EN EUROS)
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e Afio 2003

TABLA 7.8 . ESTIMACION DE LA ECUACION HEDONICA

VARIABLE DEPENDIENTE: PRECIOVE
MEeTopo: MCO
OBSERVACIONES INCLUIDAS: 868

VARIABLE COEFICIENTE | ERROR ESTANDAR ESTADISTICO Pros.
T-STUDENT
C -22002.89 8554.719 -2.572018 0.0103
SUPERFICIE 1064.369 79.25383 13.42987 0.0000
ANTIG -803.0271 161.0575 -4.985966 0.0000
IUBICACION 67045.73 4323.317 15.50794 0.0000
IANEJOS 16384.13 3546.293 4.620071 0.0000
COMUN 555.9599 86.18538 6.450745 0.0000
SOL"CAR 2592.007 392.8760 6.597518 0.0000
R-CUADRADO 0.811903 MEDIA DE LA VARIABLE 128015.3
DEPENDIENTE
R-CUADRADO AJUSTADO 0.810593 CUASI DESV.TIPICA 64604.69
VAR.DEPENDIENTE
CUASI DESVIACION TIPICA 28116.58 CRITERIO INFORMACION AKAIKE 23.33414
RESIDUAL
SUMA DE EgggiADos DEL 6.81E+11 CRITERIO DE SCHWARZ 23.37258
LoG. MAXIMA VEROSIMILITUD -10120.02 EsTADIisTICO F 619.4060
PROB(F-STATISTIC) 0.000000

Précio = —22002.89 +1064.36Superficie —803.02 Antigiiedad + 67045.731Ubicacion +
+16384.131Anejos + 555.95Comun + 2592.00Sol~ Car
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TABLA 7.9 . ANALISIS DE MULTICOLINEALIDAD

DIMENSION | AUTOVALOR | INDICE DE CONDICION
1 5.638 1.000
2 .740 2.760
3 .263 4.626
4 .145 6.230
5 132 6.548
6 .058 9.824
7 .023 15.695

TABLA 7.10. ANALISIS DE ESTABILIDAD

TEST DE CHOW: 750 - 868
EsTADisTICO F 0.855016| PROBABILIDAD LIMITE|0.856774
RATIO LOG MAX VEROSIMILITUD|111.5409| PROBABILIDAD LIMITE|0.673835

El indice de desigualdad de Theil toma el valor de 0.085 (prediccion
869 a 914).

GRAFICO 7.3 .PRECIO DE VENTA ESTIMADO VS. PRECIO DE VENTA REAL (EN EUROS)
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e Afo 2004

TABLA 7.11 .ESTIMACION DE LA ECUACION HEDONICA

VARIABLE DEPENDIENTE: PRECIOVE

MEgTopo: MCO
OBSERVACIONES INCLUIDAS: 751
VARIABLE COEFICIENTE | ERROR ESTANDAR ESTADISTICO ProB.
T-STUDENT
C 1938.646 7580.495 0.255741 0.7982
SUPERFICIE 1068.822 74.03272 14.43715 0.0000
ANTIG -1045.438 121.7129 -8.589378 0.0000
IUBICACION 68992.28 4893.255 14.09946 0.0000
IANEJOS 15942.66 3758.014 4.242310 0.0000
COMUN 781.0952 127.2699 6.137311 0.0000
SOL"CAR 2364.166 447.0502 5.288368 0.0000
R-CUADRADO 0.813956 MEDIA DE LA VARIABLE 147875.6
DEPENDIENTE
R-CUADRADO AJUSTADO 0.812456 CUASI DESV.TIPICA 67733.33
VAR.DEPENDIENTE
CUASI DESVIACION TiPICA 29332.83 CRITERIO INFORMACION AKAIKE 23.42008
RESIDUAL
Suma bE Eg:gl;ADos DEL 6.40E+11 CRITERIO DE SCHWARZ 23.46315
LOG. MAXIMA VEROSIMILITUD -8787.240 EsTADisTICO F 542.5105
PROB(F-STATISTIC) 0.000000

Précio =1938.64.89 +1068.82Superficie —1045.43 Antigiiedad + 68992.28IUbicacion +
+15942.661Anejos + 781.09Comun + 2364.16Sol ~ Car

TABLA 7.12 .ANALISIS DE MULTICOLINEALIDAD

DIMENSION | AUTOVALOR | INDICE DE CONDICION
1 5.636 1.000
2 762 2.719
3 .262 4.637
4 142 6.291
5 128 6.624
6 .048 10.808
7 .020 16.725

TABLA 7.13 .ANALISIS DE ESTABILIDAD

TEST DE CHOw: 600 - 751

1.198781
RATIO LOG MAX VEROSIMILITUD|201.5253

EsTADisTICO F PROBABILIDAD LIMITE|0.072275

PROBABILIDAD LIMITE|0.064432




ESTIMACION DEL PRECIO DE LA VIVIENDA EN CORDOBA MEDIANTE MPH

283

El indice de desigualdad de Theil toma un valor de 0.102 (prediccion

752 a 791).
GRAFICO 7.4 .PRECIO DE VENTA ESTIMADO VS. PRECIO DE VENTA REAL (EN EUROS)
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e Afo 2005

TABLA 7.14 .ESTIMACION DE LA ECUACION HEDONICA

VARIABLE DEPENDIENTE: PRECIOVE
MEeTopo: MCO
OBSERVACIONES INCLUIDAS: 1517

. ESsTADISTICO
VARIABLE COEFICIENTE | ERROR ESTANDAR ProsB.
T-STUDENT
C 3031.486 9006.506 0.336588 0.7365
SUPERFICIE 1053.582 77.00710 13.68163 0.0000
ANTIG -644.5678 108.7212 -5.928632 0.0000
IUBICACION 76180.14 3930.184 19.38335 0.0000
IANEJOS 23737.69 3455.267 6.870001 0.0000
COMUN 617.0282 155.2484 3.974457 0.0001
SOL"CAR 3505.203 375.8780 9.325373 0.0000
R-CUADRADO 0.781082 MEDIA DE LA VARIABLE 167836.8
DEPENDIENTE
R-CUADRADO AJUSTADO 0.780213 CUASI DESV.TIPICA 72814.63
VAR.DEPENDIENTE
CUASI DESVIACION TIPICA 34136.58 CRITERIO INFORMACION AKAIKE 23.71873
RESIDUAL
SUMA DE (E:EQZEADOS DEL 1.76E+12 CRITERIO DE SCHWARZ 23.74330
LOG. MAXIMA VEROSIMILITUD -17983.66 EsTADIisTICO F 897.9291
PROB(F-STATISTIC) 0.000000
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Précio = 3031.48 +1053.58Superficie — 644.56 Antigliedad + 76180.141Ubicacion +
+ 23737.691Anejos + 617.02Comun + 3505.20Sol” Car

TABLA 7.15 .ANALISIS DE MULTICOLINEALIDAD

DIMENSION | AUTOVALOR | INDICE DE CONDICION
1 5.624 1.000
2 .718 2.799
3 278 4.498
4 A71 5.742
5 129 6.603
6 .058 9.860
7 .022 15.819

TABLA 7.16 .ANALISIS DE ESTABILIDAD
TEST DE CHOw: 1400 - 1517
EsTADISTICO F 1.075941| PROBABILIDAD LiMITE|0.279886

RATIO LOG MAX VEROSIMILITUD|132.4115| PROBABILIDAD LIMITE|0.172224

El indice de desigualdad de Theil toma un valor de 0.114
(prediccion1518 a 1686).

GRAFICO 7.5 .PRECIO DE VENTA ESTIMADO VS. PRECIO DE VENTA REAL (EN EUROS)
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7.4.2. ANALISIS COMPARATIVO Y CONCLUSIONES

El contraste de significacion global F-Snedecor toma en todos los
modelos propuestos un p-valor muy préximo a 0.00, con lo cual en todos los
casos se admite la especificacion lineal para un nivel 0.05 de significacion.

Asimismo, los contrastes t-Student de significacion individual
permiten concluir en cada modelo que las variables explicativas incluidas
son relevantes para un nivel de significacion a equivalente a 0.05.

El grado de ajuste (R®) de los distintos modelos planteados
sobrepasa al conseguido para el afio 2006 (77.6%), llegando a alcanzar un
83.8% en el afio 2002 -véase tabla 7.17-.

TABLA 7.17 . RESUMEN DE GRADO DE AJUSTE (Rz), CAPACIDAD PREDICTIVA (U-THEIL) Y ANALISIS DE
MULTICOLINEALIDAD (INDICE DE CONDICION). MODELOS 2002-2006.

2002 2003 2004 2005 2006
R? 0.837929 0.811903 0.813956 0.781082 0.775667
U-Theil 0.087 0.085 0.102 0.114 0.090
K 15.488 15.695 16.725 15.819 16.684

Para la deteccion de posible multicolinealidad entre los parametros
se calcula el valor del indice de condicion k, que toma valores comprendidos
entre 15.488 (afio 2002) y 16.725 (afio 2004), lo que muestra la inexistencia
de multicolinealidad si se toma como referencia para su presencia valores
de k superiores a 20.

Para comprobar la estabilidad de los parametros se aplica el test de
Chow, cuyos resultados con p-valor superiores a 0.05 (a=0.05) muestran
gue los modelos propuestos son estables.

Con la finalidad de determinar la capacidad predictiva del modelo se
calcula el indice de desigualdad de Theil que toma valores comprendidos
entre 0.085 (afio 2003) y 0.114 (afio 2005). La proximidad a cero de este
pardmetro pone de manifiesto una elevada capacidad predictiva. En los
graficos 7.2 a 7.5 se comparan los precios estimados a través del modelo
heddnico seleccionado con los precios reales obtenidos en la muestra. Se
observa una nota comudn a todos los gréficos:

2 Este hecho podria ser atribuible a que en 2002 se trabaja con una base de datos mas
homogénea y reducida que en el resto de afios. No obstante, en 2005 también mejora el
ajuste con respecto al obtenido para el afio 2006, aun trabajando con una base de datos
mucho mas extensa que la de 2006.
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- Para valores inferiores a 400.000 euros aproximadamente los
puntos del grafico se sitGan entorno a la bisectriz del primer
cuadrante, lo que indica que los modelos ofrecen Optimas
predicciones.

- Sin embargo, para precios de venta altos los modelos propuestos
parecen plantear problemas de prediccion en el sentido de que
los precios estimados quedan en determinados casos muy por
debajo de los reales de mercado.

TABLA 7.18 . RESUMEN DE COEFICIENTES: MODELOS 2002-2006

COEFICIENTE 2002 2003 2004 2005 2006
C -39949.50 -22002.89 1938.646 3031.486 193.6790
SUPERFICIE 959.6724 1064.369 1068.822 1053.582 1109.951
ANTIG -674.8581 -803.0271 -1045.438 -644.5678 -1067.449
IUBICACION 64235.09 67045.73 68992.28 76180.14 64297.29
IANEJOS 18733.72 16384.13 15942.66 23737.69 18458.66
COMUN 758.3531 555.9599 781.0952 617.0282 1296.708
SOL"CAR 2538.876 2592.007 2364.166 3505.203 5117.270

Al observar los parametros de las variables independientes
obtenidas para cada uno de los modelos (véase tabla 7.18) se aprecia que
mantienen una relacion directa con el precio las variables: superficie, indice
de ubicacion, indice de anejos, comunidad y calidad de la soleria y
carpinteria exterior. Por otro lado, existe una relacion inversa entre el precio
y la antigiiedad del inmueble.

Tras realizar el test de Chow para contrastar si se puede afirmar o no
estabilidad de parametros para el periodo 2002-2006 se concluye que los
parametros no son estables, es decir, que existe diferencia significativa
entre los parametros de los distintos afios.

Por consiguiente, la incidencia de cada una de las variables
independientes seleccionadas en el precio de venta del inmueble varia a lo
largo del periodo 2002-2006 pudiendo apreciarse los detalles siguientes:

- Superficie: El precio de venta del inmueble aumenta 959,67 euros en
2002 por cada metro cuadrado construido que se aflade al mismo,
permaneciendo todo lo demas constante. En el afio 2006 el valor de
este parametro alcanza el maximo, cifrado en 1.109,95 euros. Para
el resto de los afios los valores de este parametro oscilan entre los
dos anteriores.
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- Antigledad: Por cada afio adicional de antigiiedad el precio de venta
de la vivienda se reduce solo en 674,85 euros en 2002. Sin
embargo, en el afio 2006 este parametro alcanza la cifra de 1.067,44
euros, es decir, la antigiiedad de la vivienda penaliza su precio de
venta un 58% mas que en 2002.

- indice de ubicacién: El precio de venta de la vivienda aumenta en
76.180,14 euros en el afio 2005 si mejora la ubicacién en la ciudad
y/o se traslada a una zona con nivel de renta superior. Para el afo
2002 el valor de dicho parametro se sitda en el minimo del periodo -
64.235,09 euros-.

- indice de anejos: La presencia de otros elementos en la vivienda
tales como garaje o el trastero hacen aumentar el precio de la misma
en 23.737,69 euros en 2005, mientras que solamente en 15.942,66
euros en 2004.

- Comunidad: El minimo valor para este parametro se da en el afio
2003, donde por cada euro pagado de gastos de comunidad el
precio de venta del inmueble se incrementa en 555,96 euros. El
maximo se alcanza en 2006 con una cifra de 1.296,70 euros.

- Calidad de la soleria y carpinteria: La maxima influencia en el precio
por parte de esta variable se da en el afio 2006 —valor de 5.117,27
euros-. En el lado opuesto se encuentra el afio 2004, para el que el
valor de este pardmetro se reduce a menos de la mitad -2.364,16
euros-.
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8. ESTIMACION DEL PRECIO DE LA VIVIENDA EN CORDOBA
MEDIANTE REDES NEURONALES ARTIFICIALES (RNA)

8.1. CONSIDERACIONES PREVIAS AL ANALISIS

Ya en el capitulo 4 de este trabajo se puso de manifiesto la
posibilidad de aplicar Redes Neuronales Artificiales (RNA) en numerosos y
muy diversos campos, destacando entre ellos la valoracion inmobiliaria que
es el que nos ocupa. Anteriores estudios ponen de manifiesto que existen
ventajas objetivas en la aplicacién de RNA a dicho campo

Una vez expuestas en el citado capitulo las caracteristicas
principales y el funcionamiento de una Red Neuronal, se pretende realizar
un estudio sobre la estimacion y prediccion del precio total final de
transaccion del inmueble® cordobés expresado en euros —de forma analoga
a la aplicacién efectuada anteriormente de la Metodologia de Precios
Hedonicos (MPH)-.

Para efectuar esta aplicacion nuevamente se recurre en un principio
a la informacién proporcionada por los Agentes de la Propiedad Inmobiliaria
que permitié construir una base de datos con un total de 2.8887 registros
correspondientes a transacciones efectuadas en el primer semestre de
2006.

Se abordaran en este apartado aspectos como la seleccién de los
inputs o variables de entrada, transformacion de los mismos antes de su
presentacion a la red —preprocesamiento- y transformacion de los datos de
salida de la red —postprocesamiento- y, por Ultimo, la arquitectura de la red
con todas las decisiones que ello implica: nUmero de capas ocultas, nimero
de nodos 0 neuronas por capa oculta, conexiones entre capas, algoritmo de
aprendizaje, funcion de activacion, etc.

En lo que respecta a la seleccion de los inputs o variables de
entrada® hay que sefialar que esta fase es fundamental si se desea evitar la
pérdida de tiempo acarreada por la introduccién de combinaciones de inputs
a ciegas que ofrecerian resultados poco relevantes. Lo habitual es que se

! Otros autores aplican RNA para determinar el precio por metro cuadrado de la vivienda
gvéase, por ejemplo, Garcia Rubio, 2004).

En el caso de que se detecten datos ausentes se optara por utilizar solamente aquellas
observaciones con datos completos teniendo en cuenta que la muestra de trabajo es
bastante amplia y que la ausencia de datos obedece a un proceso aleatorio.
® Las redes ofrecen la posibilidad de introducir como inputs las propias variables originales
—previa estandarizacion de los valores- a diferencia de los modelos heddnicos de regresion
gue recordemos necesitaban de la generacion de indices sintéticos aritméticos, lo que
acarreaba una importante pérdida de informacion y un dificultad de interpretacién econémica
de los coeficientes estimados para dichas variables explicativas.
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cuente con un numeroso conjunto de variables explicativas a utilizar, no
obstante, no es conveniente utilizar todas ellas, dado que algunas
seguramente tendran un escaso poder explicativo. Ademas, el problema no
es sOlo que haya variables que aporten poca informacién relevante para la
reduccion del error, sino que es muy probable que se incurra en una
situacion de sobreentrenamiento® de la red —con la consecuente falta de
credibilidad sobre las estimaciones de los parametros desconocidos-,
debido al problema denominado “maldicion de la dimension” y dado que el
conjunto de datos de entrenamiento suele ser limitado. Por otra parte,
también puede afirmarse que si se introducen muy pocas variables de
entrada es muy posible que se de un incremento del sesgo, sin embargo
demasiadas variables hace que la red se vuelva muy compleja, aumentando
la contribucion de la parte de la varianza al error de generalizacion.

Entrando en lo que se denomina preprocesamiento de los datos de
entrada, éste se efectla mediante re-escalado de los datos, que se
encuentra relacionado con las unidades de medida de la variables y, por
tanto, con el rango de valores que presentan las mismas. Re-escalar un
vector de datos consiste en sumar (0 restar) una constante a todas las
componentes del vector, y luego multiplicar o dividir por otra constante. El
re-escalado de los datos puede efectuarse mediante normalizacion —
proceso de conversion del rango de una variable cuantitativa a un intervalo
de tipo [0,1] o [-1,1]- o estandarizaciéon —transformacién de una variable
cuantitativa en otra con media nula y desviacion tipica igual a uno-. Sobre la
conveniencia o no de llevar a cabo la normalizacion o estandarizacion de las
variables de entrada, hay que analizar para qué tipo de red y con qué
funciones de activacién se van a utilizar los datos. Si la red es de tipo
Perceptrén Multicapa (MLP) no es necesario en principio re-escalar los
inputs, ya que ésta puede ser la tarea de la primera capa de la red.

En cuanto a la transformacién de las variables de salida
cuantitativas, su conveniencia dependera de la funcién de error utilizada, en
concreto de la dependencia de ésta respecto a las distintas escalas de
medida. Si existe una alta dependencia —como es el caso de la funcién mas
usual: la suma de cuadrados de los errores-, al tener varias salidas con
rangos distintos, el proceso de entrenamiento dara una mayor importancia
relativa a aquellas variables con mayor rango de valores.

* Se habla de sobreaprendizaje o0 sobreajuste cuando la red recoge no soélo la estructura de
los datos, sino también el ruido presente en ellos. Cuando esto ocurre el sistema posee poca
capacidad de generalizacion.



ESTIMACION DEL PRECIO DE LA VIVIENDA EN CORDOBA MEDIANTE RNA 293

En concreto, se efectuard esta aplicaciéon con redes neuronales
multicapa y a la hora de disefiar la arquitectura Optima de la red se
mantienen una serie de restricciones de caracter estructural en la red, tales
como la imposibilidad de conexidn con capas anteriores y de conexion entre
neuronas de la misma capa —tratamos con redes feedforward- y la
existencia de una sola capa de entrada y otra de salida.

Otra cuestién importante es la seleccion del numero de capas
ocultas de la red y el numero de neuronas por capa. A este respecto no se
establecen reglas concretas que permitan la determinacién del nimero de
neuronas o el nimero de capas ocultas de una red para resolver problemas
concretos. Hay que tener en cuenta que un numero excesivo de capas
puede generar ruido, pero se puede conseguir una mejor tolerancia a fallos®.
Por otra parte, el nUmero de neuronas ocultas interviene en la eficacia del
aprendizaje y generalizacién de la red®. Asi, en general, pocas neuronas
ocultas provocan que la red no distinga bien las caracteristicas del problema
provocando que en la fase de entrenamiento no se alcancen los limites
especificados, mientras que la definicion de demasiadas neuronas ocultas,
sin embargo, aunque no lleve a resultados erréneos, genera procesos
tediosos de entrenamiento’, ademas de producir la pérdida de capacidad de
generalizacién de la red. En definitiva, determinar el tamafio de las capas no
es una tarea sencilla y suele estar basado en la experiencia, se efectuara en
funcién del problema en estudio y de la precision esperada de la red.

Otro aspecto para seleccionar la estructura 6ptima de la red es la
division del conjunto de datos muestrales disponibles en dos subconjuntos:

- Conjunto de entrenamiento: Es el conjunto de casos muestrales
utilizados para llevar a cabo el ajuste de los pesos de la red.

- Conjunto de test. Conjunto de datos muestrales utilizados
solamente para evaluar la actuacién de una red completamente
especificada y entrenada.

Por tanto, los datos que contiene este Ultimo conjunto no son
utilizados en ninguna fase del proceso de entrenamiento de la red, ni para
actualizar pesos ni para determinar arquitecturas, siendo de gran utilidad
para evitar elegir una red que sobreajuste los datos del conjunto de

> Bonilla (1997).

® Hilera (1995).

" Una capa oculta con muchas neuronas hace que la red tarde menos iteraciones en
aprender, pero cada iteracion llevara mas tiempo, puesto que habra que calcular mas pesos.
(Pérez y Martin, 2003).
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validacion. Sin el conjunto de test, tendriamos una valoracién del error
sesgado de manera optimista, mientras que con €l tenemos una estimacion
insesgada del verdadero error de generalizacién, siempre que los conjuntos
sean seleccionados aleatoriamente.

La dltima consideracion a tener en cuenta sera la determinacion de
las funciones de activacion de las neuronas de las capas ocultas —lineal,
sigmoide o logistica, etc.- y de los algoritmos de entrenamiento (BP
estandar y sus variantes como término de momento, gradientes conjugados,
Quickprop, regla Delta-var-Delta)®.

Considerando todas estas cuestiones previas se disefia la red
comenzando por la eleccién de un vector de observaciones de las variables
exogenas —inputs o variables de entrada-, con sus correspondientes
observaciones de la variable enddgena —output o salida deseada- e
introduccion de dicho vector en la red. Dicha informacién se propagara
hasta la capa superior obteniendo el vector salida. Este proceso se efectia
mediante la funcion de activacion que produce la transformacion de las
entradas netas de cada neurona de una misma capa en salidas de
neuronas de dicha capa a la siguiente, constituyendo asi las entradas de la
capa superior. Una vez completado este proceso con los n vectores de
entrada se procede a calcular la salida global de la red y, por diferencia con
la salida deseada, se obtiene el error global por unidad de salida. A
continuacioén, se procede a determinar la contribucion relativa de los nodos
a dicho error y mediante un algoritmo de entrenamiento los errores seran
modificados de forma repetitiva para cada vector del conjunto de patrones
de entrenamiento hasta que el error global obtenido se minimice.

Mediante el desarrollo de este comportamiento se consigue la
autoadaptacion de la red, permitiendo que cuando se le presente una nueva
entrada pueda proporcionar una salida adecuada —es lo que se denomina
capacidad de generalizacion-.

8.2. ESTIMACION DE REDES NEURONALES ARTIFICIALES (RNA)

En el proceso de elaboracion de una red con Optima capacidad de
prediccion del precio total del inmueble cordobés se selecciona una red
multicapa —MLP, Multi Layer Perceptron-, pues siguiendo investigaciones
previas en este campo es la que mejores resultados

8 Sobre los algoritmos de entrenamiento hay que tener presente que constantemente
aparecen nuevas propuestas en la literatura y que, a menudo, un método ideal para acelerar
un entrenamiento puede producir un pobre rendimiento en una aplicacion diferente (Freeman
y Skapura, 1993).
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proporciona con diferencia en este tipo de andlisis®. La aproximacion al
precio de la vivienda a través de una red neuronal se realiza tomando como
inputs las mismas variables internas y externas que fueron utilizadas en la
estimacion del modelo de regresion. Se pretende con ello efectuar
comparaciones entre los resultados obtenidos con sendas estimaciones.

En lo que se refiere a la arquitectura, se diseflan numerosas redes
combinando diferente nimero de capas ocultas, distinto nimero de nodos
en éstas, funciones de activacién y algoritmos de aprendizaje variados.
Finalmente, se selecciona un Perceptron Multicapa (MLP) con una capa
oculta que presenta la estructura 6:6-6-1:1 (véase figura 8.1). Esto significa
que el nimero de inputs es de seis'®, que existen seis neuronas o0 nodos en
la capa oculta y que el nimero de unidades en la capa de salida se reduce
a una, puesto que se pretende efectuar una tarea de regresion con una
Unica variable dependiente —el precio total de la vivienda-. ElI hecho de
establecer el nimero de neuronas ocultas en seis da lugar a un total de 49
pesos (42 hasta la capa oculta y 7 mas hasta la capa de salida) de los
cuales 7 son umbrales.

Para la estimacion de la red neuronal se ha utilizado el programa
Trajan Neural Networks.

FIGURA 8.1 . ESTRUCTURA DE LA RED PERCEPTRON MULTICAPA 6:6-6-1:1

R S S O R

o Hayking (1999), Freeman y Skapura (1993), Garcia Rubio (2004).

06:6 significa que el nimero de neuronas de entrada es de 6 y que tras el preprocesamiento
de los datos esta cifra se mantiene ya que no se han utilizado codificaciones especiales
—como el esquema 1 de N- vinculadas a las variables cualitativas ante la ausencia de éstas.
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Se ha seleccionado una funcién de activacion lineal para la capa de
entrada, sin embargo a la capa oculta y la capa de salida se les asigna una
funcion logistica o sigmoidea''. Sefalar al respecto que se probaron
también otras combinaciones en las funciones de activacion —p. ej. lineal/
hiperbdlica/lineal-. No obstante, fue con las funciones indicadas con las que
se obtuvieron mejores resultados.

Como funcién de error se eligi6 la Suma de Cuadrados de los
Errores.

Para garantizar la capacidad generalizadora de la red el conjunto de
observaciones de la muestra'? ha sido dividido de forma aleatoria en dos
subconjuntos

- El de entrenamiento, con un total de 952 registros (que suponen
el 80% de la muestra).

- El de test, que contiene 237 registros.

En lo que a la determinacién del algoritmo de entrenamiento se
refiere se selecciond el algoritmo de retroprogagacion de errores —BP o
Backpropagation- con las siguientes puntualizaciones:

Inicializacion aleatoria de los pesos y umbrales.

- Maximo nimero de iteraciones: 5000.

Ratio de aprendizaje: 0,1.

Término de momento: 0,1.

El grafico 8.1 muestra la evolucion del error a lo largo del proceso de
entrenamiento. Es importante tener en cuenta al respecto que un periodo
excesivo de entrenamiento puede dar lugar al sobreajuste o
sobreaprendizaje de la red que impediria la capacidad de generalizacién de
la misma. En el caso que nos ocupa el minimo error se alcanza en la
iteracion 4624, por tanto el proceso de entrenamiento finaliza en ese punto.

| a funcién logistica o sigmoidea presenta un rango de salida en el intervalo [0,1] y su
expresion es: f(x) = 1/(1+ e ), donde x es la entrada neta de cada neurona.

12 3e utilizan solo las observaciones completas (al igual que en el modelo de Precios
Hedonicos) contando, por tanto, con un total de 1189 registros.
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GRAFICO 8.1. EVOLUCION DEL ERROR DURANTE EL PROCESO DE ENTRENAMIENTO
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Las tablas 8.1 y 8.2 muestran las matrices de pesos y umbrales que
conectan las neuronas de la capa de entrada con la oculta y las neuronas
de ésta con la capa de salida, respectivamente. Las seis neuronas
correspondientes a la capa oculta aparecen denotadas con un 2 seguido del
namero de neurona correspondiente. La neurona de la capa de salida
queda reflejada en 3.1.

TABLA 8.1. MATRIZ DE PESOS DE NEURONAS ENTRE CAPA DE ENTRADA Y CAPA OCULTA
21 2.2 23 24 2.5 2.6

Umbral -0.8637 | -5.3193 | 0.8587 | 1.3877 | -0.8773 | -2.9494
SUPERFICIE | 1.4581 | -2.4698 | -3.1902 | 0.8425 | -0.3820 | -0.6004
COM_EURO 3.4714 | -1.6389 | 1.7720 | -0.5584 | 0.6896 | -1.0893

ANTIG -0.0090 | -0.1852 | 0.8528 | 0.7126 | -1.2623 | 2.4097

IANEJOS 2.1949 | -1.4684 | -0.0846 | -0.2235 | -2.8127 | 1.4203

IUBICACI -1.1403 | -0.7805 | -5.0060 | -1.5345 | 0.3433 | -2.8736

SOL_CAR 0.3414 | -0.7721 | 0.2906 | 1.4205 | -1.0161 | -0.0384
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TABLA 8.2. MATRIZ DE PESOS DE NEURONAS ENTRE CAPA OCULTA Y CAPA DE SALIDA

3.1
Umbral -0.9370
21 3.9678
2.2 -3.9225
2.3 -3.7264
2.4 1.8743
25 0.9303
2.6 -2.5079

A continuacion se procede a observar la influencia de cada uno de
los inputs sobre el precio total de mercado del inmueble. Esto puede
apreciarse a través del andlisis de sensibilidad, que nos permite realizar una
ordenacién de las variables por su poder explicativo tal y como queda
reflejada en la tabla 8.3. El ratio de error de cada input representa el
cociente entre el error del modelo sin incluir la variable y el error
incluyéndola. A la vista de los resultados puede afirmarse que la variable
que mas contribuye a explicar el precio de venta total de la vivienda es la
superficie'® (1.2953), seguida del indice de ubicacion de la misma (1.2009) y
de los gastos de comunidad mensuales expresados en euros (1.1577). Para
las tres variables explicativas restantes —antigiiedad, indice de anejos e
interaccion entre la soleria y la carpinteria- se observan ratios muy inferiores
a los de las tres variables principales y, ademas, toman valores muy
parecidos que oscilan aproximadamente entre el 1.04 y el 1.06.

TABLA 8.3. ANALISIS DE SENSIBILIDAD DE LOS INPUTS

INPUT RATIO ORDEN
SUPERFICIE 1.2953 1
COM_EURO 1.1577 3
ANTIG 1.0395 6
IANEJOS 1.0414 5
IUBICACION 1.2009 2
SOL_CAR 1.0644 4

El hecho de obtener ratios tan reducidos para tres de los inputs
puede hacer pensar en la posibilidad de podar la red para prescindir de la
informacién proporcionada por los mismos. No obstante, se decide

13 con respecto al poder de cada uno de los inputs o factores sefialar que se probé con otras
combinaciones de inputs y en todos los casos resultaba la superficie con el ratio mas
elevado, seguida por el indice de ubicacion en la siguiente posicion.
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mantenerlos basicamente por dos razones. La primera razén es porque se
probaron algunos modelos en los que se prescindia de estas variables y los
resultados empeoraron con respecto a los obtenidos para el modelo
completo. La segunda razén por la que se mantienen es porque, como ya
se ha expresado anteriormente, se pretende establecer comparaciones con
el Modelo de Precios Heddnicos (MPH) que incluia a los seis inputs.

En lo que se refiere a la validacién del modelo, indicar que los
resultados obtenidos en la red construida mejoran a los que se obtuvieron
para el MPH, ya que se ha alcanzado un valor para el coeficiente de
determinacion (R?) de 86.05%. Por otra parte, la media del error absoluto —
sin compensaciones entre sobrevaloraciones e infravaloraciones de
viviendas- toma un valor de 28.551,34€ y el error medio relativo —cociente
expresado en porcentaje que recoge el error medio absoluto entre el precio
medio real de mercado- asciende a 13.69%.

Se procede a continuacion a la representacion grafica del precio de
mercado real y el precio de mercado estimado por la red (véase gréfico 8.2).
Puede observarse que la nube de puntos presenta un ajuste a la bisectriz
del primer cuadrante muy elevado, incluso en inmuebles con precios altos.

GRAFICO 8.2. PRECIO DE VENTA REAL VS. PRECIO DE VENTA ESTIMADOPOR LA RED (EN EUROS)
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En el gréfico 8.3 se muestra un histograma de los errores cometidos
por la red neuronal. Puede apreciarse que éstos se distribuyen de forma
normal, pues se observa simetria y las mayores concentraciones de
frecuencias se sitian en los errores menores en valor absoluto.
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GRAFICO 8.3. HISTOGRAMA DE ERRORES COMETIDOS POR LA RED
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En el grafico 8.4 aparecen representados los errores cometidos por
la red propuesta —diferencia entre precio real y precio estimado- una vez
ordenados los registros de la muestra de menor a mayor precio de venta. Se
observa que la red incurre en sobrevaloracion —precio estimado superior al
precio real- para los registros cuyo precio de venta real es inferior a los
100.000€ aproximadamente. Por otra parte, también pueden distinguirse
errores cada vez mayores y mas frecuentes a partir de niveles de precios
considerables —mas de 240.000 euros-. También indicar que los mayores
picos de error se dan mas a menudo por sobrevaloracion (picos de error
negativos) que por infravaloracion, salvo para precios muy elevados (mas
de 390.000 €) en los que observa predominantemente el efecto contrario.
En general, puede apreciarse sobrevaloracion, dado que el sesgo medio en
el que incurre la red es negativo y en concreto toma el valor de -5.870,51€.

GRAFICO 8.4. ERRORES COMETIDOS POR LA RED (SEGUN PRECIO DE VENTA REAL)
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Seguidamente se representan unos graficos de respuesta de la red,
de sumo interés para analizar el comportamiento de la misma. No es posible
analizar la respuesta de la red ante variaciones de todos los inputs
conjuntamente, dado que no pueden representarse graficos en mas de tres
dimensiones. Por ello, veamos cémo responde la red ante variaciones de
dos de los inputs o variables explicativas, manteniendo constante el resto.
Ante las multiples combinaciones que se pueden obtener se seleccionan
solamente aquéllas que se consideran de mayor interés.

En primer lugar se analiza la respuesta de la red respecto a la
superficie construida del inmueble (en m? construidos) y la antigiiedad del
mismo (en afios). Como se observa en la grafica 8.5, la respuesta de la red
se modifica mas ante variaciones de la superficie que ante variaciones de la
antigiiedad tal y como se determiné al efectuar el andlisis de sensibilidad.
Puede concluirse con que los precios de los inmuebles aumentan al
incrementar la superficie, mientras que disminuyen a medida que aumenta
la antigledad. Por tanto, se obtienen los precios mas elevados para las
viviendas nuevas y de mayor superficie. La relacion inversa entre precio y
antigiiedad se mantiene para todos los niveles de superficie.

GRAFICO 8.5. RESPUESTA DE LA RED ANTE VARIACIONES DE LOS INPUTS: SUPERFICIE Y ANTIGUEDAD
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%A partir del andlisis de sensibilidad se observd que la contribucién de la superficie a la
reduccioén del error del modelo era mucho mayor que la que correspondia a la antigiiedad.
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Otra combinacion que puede resultar de interés es la de la superficie
y la ubicacion. En el gréfico 8.6 se observa con claridad que el precio mas
elevado corresponde a las viviendas mejor ubicadas y de mayor superficie.
Los precios se incrementan siempre que mejore la ubicacion del inmueble o
aumente su superficie, aunque es al variar la superficie cuando se produce
una mayor oscilacidn en el precio, dado que esta variable es la que posee
un mayor ratio de sensibilidad.

GRAFICO 8.6. RESPUESTA DE LA RED ANTE VARIACIONES DE LOS INPUTS: iNDICE DE UBICACION Y
SUPERFICIE
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El grafico 8.7 muestra la respuesta de la red ante variaciones
combinadas de la ubicacién y de la antigiiedad. Tal y como cabia esperar el
precio mas elevado se da en las viviendas nuevas y mejor situadas, es
decir, en general el precio aumenta al mejorar la ubicacién, pero disminuye
al incrementar la antigiiedad. Ahora bien, el efecto de la antigiiedad no es el
mismo para todos los niveles de ubicacion: si la ubicacion es pésima o
mediocre existen escasas alteraciones en los precios de venta ante
variaciones en la antiguedad (los precios tienden a aumentar ligeramente
cuando la antigiedad disminuye), por el contrario, ante un buen nivel de
ubicacion las alteraciones de los precios de venta son extremos si varia la
antigtiedad. En definitiva, el efecto que tiene la antigliedad sobre el precio
es equiparable al que posee la ubicacién sdélo en viviendas bien situadas,
pues si la vivienda no esta bien ubicada entonces el efecto de la antigiiedad
sobre el precio disminuye notablemente. Por otra parte, si nos situamos en
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una antigiledad reducida las variaciones que sufre el precio al alterar la
ubicacién son altisimas, contrariamente si la antigiedad es elevada y
mejoramos la ubicacién el precio experimenta un comportamiento no lineal:
pequefias mejoras al principio para después sufrir un ligero empeoramiento.

GRAFICO 8.7. RESPUESTA DE LA RED ANTE VARIACIONES DE LOS INPUTS: INDICE DE UBICACION Y
ANTIGUEDAD
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El grafico 8.8 presenta la respuesta de la red ante los indices de
anejos y de ubicacion. Se aprecia claramente que es al variar el indice de
ubicacion cuando se produce una mayor variacion en el precio, aumentando
éste al mejorar la ubicacién. Si se fija un valor alto para el indice de
ubicacién, puede constatarse que los precios se incrementan conforme
aumenta el indice de anejos. Sin embargo, las variaciones de precio son
practicamente nulas si se fijan indices de ubicacion reducidos y se altera el
indice de anejos.
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GRAFICO 8.8. RESPUESTA DE LA RED ANTE VARIACIONES DE LOS INPUTS: INDICE DE ANEJOS E INDICE
DE UBICACION
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La superficie de respuesta del precio total ante alteraciones en la
antigiedad y en los gastos de comunidad queda representada en el grafico
8.9. Presenta un aspecto muy similar al ya comentado para la ubicacién y la
antigliedad. Los precios mas elevados se observan en los inmuebles més
nuevos y con mayores gastos de comunidad, es decir, los precios
mantienen una relacion directa con los gastos de comunidad e inversa con
la antigiiedad. Sin embargo, cuando los niveles de gastos de comunidad
son reducidos el precio de venta apenas oscila al alterarse la antigiiedad,
mientras que si nos situamos en niveles elevados de gastos de comunidad
las variaciones de los precios ante variaciones en la antigliedad si son
importantes. Por otro lado, un valor de antigiiedad reducido da lugar a
grandes oscilaciones en precios de venta al alterar los gastos de
comunidad, por el contrario ante valores de antigiedad elevados si se
incrementan los gastos de comunidad los precios aumentan sensiblemente
al principio y luego se estabilizan.
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GRAFICO 8.9. RESPUESTA DE LA RED ANTE VARIACIONES DE LOS INPUTS: ANTIGUEDAD Y GASTOS DE
COMUNIDAD
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También se ha considerado de interés analizar la respuesta de la red
ante cambios en los inputs superficie e indice de anejos (véase grafico
8.10). Logicamente los precios mas elevados se encuentran en los
inmuebles de mayor superficie y con un elevado indice de anejos —que
cuentan con cochera y trastero-. El efecto que la superficie posee sobre el
precio de venta es muy superior a la que corresponde al indice de anejos vy,
ademas, éste no afecta en la misma cuantia a todos los niveles de
superficie: en un nivel medio-bajo de superficie las alteraciones del precio al
cambiar el indice de anejos son reducidas, pero si la superficie de la
vivienda es elevada las variaciones en dicho indice afectan en mayor
medida a los precios.
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GRAFICO 8.10. RESPUESTA DE LA RED ANTE VARIACIONES DE LOS INPUTS: SUPERFICIE E iND. ANEJOS

PRECIOVE

_ 462783
428043
393304

358564

323825

289086

254346

219607
e
150128

Finalmente, el grafico 8.11 representa la respuesta de la red ante la
antigiedad y el indice de anejos. El precio méas reducido se alcanza en las
viviendas mas antiguas que carecen de cochera y trastero, a partir de ahi si
la antigledad se reduce manteniendo constante en un nivel reducido el
indice de anejos los precios sufren fuertes oscilaciones. También si la
antigledad es alta la presencia de anejos altera fuertemente los precios de
venta. Ahora bien, si la antigliedad es reducida la presencia de anejos
practicamente no afecta a los precios. Del mismo modo, si el indice de
anejos es alto los precios apenas oscilan al alterar la antigiiedad.

GRAFICO 8.11. RESPUESTA DE LA RED ANTE VARIACIONES DE LOS INPUTS: ANTIGUEDAD E IND.ANEJOS
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Una vez validado el modelo y analizado su comportamiento en
términos generales se procede a su utilizacion para la estimacion del precio
en casos concretos, es decir, se calcula la ecuacién implicita que ha
desarrollado la red estimada.

El Perceptron Multicapa (MLP) disefiado es una red alimentada hacia
delante con una Unica capa oculta y su funcionamiento se puede dividir en
dos fases: propagacion de la informaciéon desde la capa de entrada a la
capa oculta -con el célculo de los nodos o0 neuronas ocultas- y propagacion
de la informacion desde la capa oculta a la salida -con el calculo de la salida
global de la red-.

En la primera fase se obtienen las salidas de las unidades de la capa
oculta como respuesta a un vector de entradas. La formula que calcula la
entrada neta que recibe el elemento j de la capa oculta es™:

donde se ha considerado un peso adicional (wp ;) que actia como umbral y
pondera a una entrada fija, x o, de valor unitario.

La respuesta de la unidad se obtiene introduciendo la entrada neta
calculada dentro de la funcidon de activacion (también denominada de
transferencia):

Z; = f(aj)
Para este caso concreto las funciones de activacion utilizadas han
sido de tipo logistico.

En una segunda fase se obtiene la salida global de la red. Por
ejemplo, el elemento k de la capa de salida, que recibe como entradas las
salidas proporcionadas por m nodos ocultos tendria una entrada neta
equivalente a:

m
T ' . _
a =Y wj2,;2,=0
j=0

Por tanto, la salida global de la red seria:

!5 LLa notacion utilizada es la siguiente:
- Xi, i=0,...,n; z, j=0,...,m e yi k=1,...1, constituyen los nodos de la capa de entrada,
oculta y de salida, respectivamente.
- wjrepresenta la ponderacion del nodo i/ de entrada al nodo j de la capa oculta 'y w’j,
la ponderacién del elemento oculto j en el nodo de salida k.
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Y, =9(@) = 9 0hz) = 9oLy op F (L %)

Teniendo en cuenta la funcién de la red, los factores de cambio de
origen y escala realizados a cada una de las variables para su
normalizacion®®, asi como las matrices de pesos se puede llegar a obtener
el precio de venta estimado para un inmueble nuevo.

En la tabla 8.4, se muestran los factores de cambio de origen y
escala tanto de los inputs como del output.

TABLA 8.4 . FACTORES DE PREPROCESAMIENTO Y POSTPROCESAMIENTO DE LOS INPUTS Y OUTPUT

FACTOR DE CAMBIO DE ORIGEN FACTOR DE CAMBIO DE ESCALA
SUPERFICIE -0.152073733 0.004608295
COM_EURO -0.052631579 0.005263158
ANTIG 0.000000000 0.015151515
IANEJOS 0.000000000 1.000000000
IUBICACI 0.000000000 1.000000000
SOL_CAR -0.142857143 0.071428571
PRECIOVE -0.091429868 0.000001690

Para seguir un ejemplo se elige el primer inmueble de la base de
datos. En concreto, estamos ante un piso con una superficie construida de
75 m?, un gasto de comunidad mensual de 24,04 €, 25 afios de antigledad,
un indice de anejos nulo —carece de trastero y cochera-, un indice de
ubicacién de 0,03 —con una localizacién pésima y/o en zona con nivel de
renta baja o media-baja- y una interaccién entre el acabado de la soleria 'y la
carpinteria exterior con valor 4 —calidad pésima-:

Vector sin normalizar: [-1; 75; 24.04; 25 ;0; 0.03; 4]

Tras normalizar los inputs (multiplicando por el correspondiente
factor de cambio de escala y sumando el factor correspondiente al cambio
de origen) se obtiene el vector de entrada x:

x =[-1 0.19354839 0.073894737 0.37878788 0 0.03 0.14285714]

donde aparecen los valores de los seis inputs correspondientes al inmueble
tomado como ejemplo y en el orden anteriormente descrito y, ademas, se ha
afladido un valor igual a -1 como primer componente que permitira la
actuacion del umbral.

18 Se efectiia la normalizacion para todas las variables utilizadas dado que todas ellas son
cuantitativas.
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El siguiente paso consistird en calcular las entradas netas de cada
uno de los nodos ocultos, para lo que es necesario multiplicar el vector de
entrada x por la matriz de pesos de las conexiones entre la capa de entrada
y la oculta.

aj) = XWj) =
=[1 0.19354839 0.073894737 0.37878788 0 0.03 0.14285714] *

("0.8637 -5.3193 0.8587 1.3877 -0.8773 -2.9494 )
1.4581 -2.4698 -3.1902 0.8425 -0.3820 -0.6004
3.4714 -1.6389 1.7720 -0.5584 0.6896 -1.0893
-0.0090 -0.1852 0.8528 0.7126 -1.2623 2.4097 |=
2.1949 -1.4684 -0.0846 -0.2235 -2.8127 1.4203
-1.1403 -0.7805 -5.0060 -1.5345 0.3433 -2.8736

\_0.3414 -0.7721 0.2906 1.4205 -1.0161 -0.0384 _/

= [1.413559302 4.5163201 -1.130826888 -0.83914207 0.24128818 3.57381192]

Aplicando la funcion logistica a la entrada neta de cada neurona o
nodo de la capa oculta, se obtiene el vector de salida de la capa oculta.

z; = [0.804326732 0.98918899 0.244008534 0.30171551 0.56003108
0.97271654]

Multiplicando el vector de salida de las neuronas ocultas por el vector
de pesos de las conexiones entre las neuronas ocultas y la de salida, se
obtiene la entrada neta de esta Gltima, es decir, ay. Tal y como se procedio
en el calculo de las entradas netas de las neuronas ocultas, se afiade un
primer componente en el vector z; que toma el valor -1 para tener en cuenta
el umbral.

8y = LWy =

=[-1 0.804326732 0.98918899 0.244008534 0.30171551 0.56003108
0.97271654]*

e N
-0.93702124

3.96779009
-3.92252358

-3.72635624| =-2.013908378
1.87429562

0.93033547
-2.50789427
- ~
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Ahora se calcula la salida de la red mediante la aplicacién de la
funcion logistica al valor a.

1

~(2013908378) 0.117750348

Y :1+e

Por dltimo, es preciso deshacer la normalizacion efectuada. Para
ello, se resta el factor de cambio de origen y se divide entre el factor de
cambio de escala, obteniendo finalmente el precio de venta estimado:

Precio de venta estimado = [0.117750348-(-0.091429868]/ 0.000001690 =
123.753,71€

El precio de venta real de este inmueble era de 125.000 €, por lo que
el error cometido asciende a 1.246,29€.

8.3. CONCLUSIONES Y COMPARACION DE LOS RESULTADOS
OBTENIDOS

En la tabla 85 y en el grafico 8.12 se presentan de forma
comparativa los resultados obtenidos tras a aplicar ambos procesos —MPH y

RNA- con una muestra de 1.189 registros correspondiente a transacciones
efectuadas en el primer semestre de 2006.

TABLA 8.5. COMPARACION DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS CON MPH" Y RNA

METODOLOGIA DE PRECIOS HEDONICOS RED NEURONAL ARTIFICIAL
Coeficiente de Determinacion (R?) 77,38% 86,05%
Raiz del Errcsz{Eg?/tlj)rético Medio 41.645.43 39.540,36
Desviacién tipica residual 41.911,91 39.102,13
Error medio absoluto 30.579,18 28.551,34
Error medio relativo 14,45% 13,69%

Como se observa en la tabla 8.5, el proceso de estimacion mediante
el uso de redes neuronales ofrece resultados mas satisfactorios que la
estimacion mediante modelos clasicos de regresién. Con la red se ha
conseguido un grado de ajuste del 86% (R?) frente al 77% alcanzado por el
modelo heddnico de regresién. Ademas, al aplicar la red, la raiz del Error

" Se ha procedido a recalcular los estadisticos correspondientes al modelo hedonico, ya que
en el capitulo correspondiente a su estudio no se obtuvieron para el total de los 1.189
registros, sino sélo para 1.080 observaciones, reservando las restantes para la comprobacion
de la capacidad predictiva del modelo.
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cuadratico medio (RECM) disminuye —de 41.645,43 pasa a 39.540,36- y
también se observa una clara disminucion de la desviacion tipica residual,
del error medio absoluto y del error medio relativo.

GRAFICO 8.12. PRECIO DE VENTA REAL VS. PRECIO DE VENTA ESTIMADO:
MODELO DE PRECIOS HEDONICOS Y RED NEURONAL ARTIFICIAL
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En el grafico 8.12 se comparan los precios reales de venta de los
inmuebles con los precios de venta estimados a partir de la red y del modelo
heddnico seleccionado. En ambas metodologias la mayoria de los puntos
se posicionan muy proximos a la bisectriz del primer cuadrante, no obstante
pueden apreciarse algunas diferencias:

- Existen determinados inmuebles con precios de venta reales
inferiores a 180.000 € que quedaron infravaloradas por el modelo
de hedonico y para los que la red neuronal proporciona un precio
estimado mas préximo al real. No obstante, ésta por su parte
sigue incurriendo, como el modelo heddnico, en cierta
sobrevaloracion para precios de venta reales inferiores a los
100.000 € como ya se indico al analizar el gréafico de errores de
la misma (véase también grafico 8.13 comparativo de errores).

- El modelo hedénico presentaba un grupo de viviendas con
precios superiores a los 400.000 € que quedaban claramente
infravaloradas y que con la aplicacion de la red neuronal se han
situado mas préximas a la bisectriz del primer cuadrante. No
obstante, tal y como se apuntd al analizar el grafico de errores,
los errores suelen ser mayores en términos absolutos cuando los
precios de venta reales aumentan.
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En el grafico 8.13 puede apreciarse que los errores positivos —
por infravaloracién- correspondientes al modelo heddénico suelen
resaltar por encima de los errores que corresponden a la red,
mientras que si nos fijamos en los errores negativos éstos son
predominantemente atribuibles a la red y muy pocos de los picos
negativos son relativos al modelo heddnico. En definitiva, la red
corrige la infravaloraciéon que realiza el modelo heddnico para
determinados registros, pero por otra parte puntualmente excede
las sobreestimaciones efectuadas por el hedonico.

En términos generales, se puede afirmar que la red sobreestima
—el sesgo medio en el que incurre es de -5.870,51€-, mientras
que el modelo heddnico tiende a subestimar con un sesgo medio
positivo de 6.960,53€™,

GRAFICO 8.13. ERRORES COMETIDOS POR EL MODELO DE PRECIOS HEDONICO VS.

RED NEURONAL ARTIFICIAL
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Como conclusién, se propone la red estimada para la determinacion

del precio total de venta de los inmuebles, puesto que parece tener una
mayor capacidad para reconocer el proceso de formacién de los precios.

Por dltimo, sefialar que las redes en general, y la obtenida en

particular, presentan un importante inconveniente. En virtud de su particular
procesamiento es dificil validar los resultados en las capas intermedias,
ademas se carece de modelo para poder interpretar econdémicamente los
resultados de los coeficientes obtenidos. Con respecto a esto Ultimo, se ha
propuesto la ecuacién de la red que permite determinar el precio estimado

18 Este sesgo medio del modelo heddnico se ha calculado sobre los datos que quedaron
fuera del modelo para poder efectuar predicciones, puesto que al tratarse de un modelo lineal
el sesgo medio de los datos que se utilizaron para obtener el modelo debe ser cero.
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haciendo uso de la RNA generada. Ademas, se ha de indicar que si bien
dichos coeficientes son claramente obtenidos en la ecuacion hedonica,
tampoco su interpretacion resulta del todo correcta, dado que los
componentes de la vivienda no aparecen de forma individual sino formando
parte de un todo.

Con el fin de superar el inconveniente sefialado se decide calcular
los precios implicitos de la red obtenida y comparar dichos precios implicitos
con los provenientes del modelo de regresion. Para efectuar este célculo se
analiza la evolucion del precio de venta estimado para la vivienda al variar
uno de los inputs manejados, manteniendo el resto de los inputs constantes
en valores medios.

GRAFICO 8.14. RESPUESTA DE LA RED ANTE LA VARIABLE: SUPERFICIE (M2 CONST.)
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Como se observa en el grafico anterior —8.14-, el incremento
marginal que se produce en el precio estimado del inmueble conforme
aumenta la superficie del mismo es lineal creciente segun el modelo
hedonico —ante incrementos de superficie iguales a 25 m? los incrementos
del precio estimado son constantes e iguales a 27.748,78€-. En cambio, la
red neuronal muestra una respuesta del precio ante variaciones en la
superficie con una forma de curva creciente y ligeramente céncava®™. La
RNA ofrece mayores precios estimados que el MPH en datos extremos, sin
embargo en superficies comprendidas entre 125 y 200 m? los precios
estimados por el MPH son algo superiores a los de la RNA.

% Garcia Rubio (2004) llega a esta misma conclusion para el mercado inmobiliario de la
ciudad de Albacete, apuntando una relacién creciente y concava entre el precio total de venta
de una vivienda y su superficie. En cambio si se considera el precio por metro cuadrado, éste
evoluciona de forma decreciente y convexa.
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GRAFICO 8.15. RESPUESTA DE LA RED ANTE LA VARIABLE: INDICE DE UBICACION
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Como se indicé anteriormente, el indice de ubicacién se obtuvo
ponderando la situacién geogréafica del barrio donde la vivienda estaba
ubicada y el nivel de renta de la zona. Asi toma valores entre 0 y 1, donde
los valores préximos a la unidad representan a las viviendas situadas en los
mejores barrios —mejor ubicados y con mayor nivel de renta-. Con respecto
al precio implicito del indice de ubicacion, sefialar que segun el modelo
hedonico el comprador esta dispuesto a pagar 6.429,73 € por cada aumento
de 0,1 en dicho indice (véase grafico 8.15). No parece légico, atendiendo al
mercado inmobiliario cordobés que, el coste de pasar de un barrio
pésimamente ubicado a uno mediocre, sea el mismo que el de pasar de un
barrio mediocre a uno de éptima ubicacién.

Segun la RNA, el precio marginal que el consumidor esta dispuesto a
pagar por la mejora en al ubicacién de la vivienda adopta forma de curva —
frente a la recta del modelo de regresién hedonico-, que presenta
convexidad hasta llegar a un punto de inflexion situado en valores medios
del indice a partir del cual pasa a ser concava. Esta forma indica que el
incremento en el precio del inmueble es cada vez menor conforme aumenta
el valor del indice de ubicacion hasta alcanzar éste valores medios, pues
llegado este punto los incrementos que se producen en el precio comienzan
a ser mas que proporcionales al mejorar la ubicacion.
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GRAFICO 8.16. RESPUESTA DE LA RED ANTE LA VARIABLE: INDICE DE GASTOS DE COMUNIDAD
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En cuanto al precio implicito correspondiente a los gastos de
comunidad sefialar que la estimacion de dicho precio por parte del modelo
de regresion heddnico vuelve a ser lineal, indicando que un incremento de
10€ en los gastos de comunidad origina incrementos constantes de
12.967,08€ en el precio de venta estimado (véase gréfico 8.16). Por su
parte, la red muestra una curva convexa lo que sefala que el aumento en
los gastos de comunidad produce un aumento en los precios menos que
proporcional.

GRAFICO 8.17. RESPUESTA DE LA RED ANTE LA VARIABLE: ANEJOS
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En lo que respecta al precio implicito de los anejos al inmueble —
cochera y trastero- decir que en el caso del modelo hedénico el comprador
esta dispuesto a pagar por poseer en su vivienda un cuarto trastero
4.614,66€, por la cochera 14.766,93€ y por ambos elementos 18.458,66€
(véase grafico 8.17). Aunque se trata de un promedio para el conjunto de la
ciudad las cifras parecen ser algo reducidas, asi la red neuronal se
aproxima mas a la realidad ofreciendo unos precios implicitos para el
trastero, la cochera y ambos elementos de 7.665,97€, 18.458,66€ y
28.552,51€ respectivamente.

GRAFICO 8.18. RESPUESTA DE LA RED ANTE LA VARIABLE: ANTIGUEDAD
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En el grafico 8.18 se compara la respuesta de la RNA y del MPH
ante alteraciones en la variable antigiiedad. Nuevamente el MPH presenta
forma lineal, pero con la excepcion de que en esta ocasion es decreciente,
es decir, que la relacién entre el precio y la antigiedad es inversamente
proporcional: un incremento de 10 afios en la antigiedad del inmueble
origina una disminucién en su precio de venta de 10.674,49€. Por su parte,
la RNA sigue un comportamiento aparentemente mas légico al mostrar una
curva decreciente y convexa, lo que denota la relacion inversa y menos que
proporcional entre las variables (ante incrementos iguales en la antigiiedad
las disminuciones en precio son cada vez menores).
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GRAFICO 8.19. RESPUESTA DE LA RED ANTE LA VARIABLE: INTERACCION DE LA SOLERIA
Y LA CARPINTERIA EXTERIOR
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La representacion del precio implicito para la interaccion entre la
calidad de la soleria y la carpinteria exterior queda recogida en el grafico
8.19. Asi, lo que se refleja es el producto de cuatro niveles de calidad de la
soleria frente a otros cuatro niveles para carpinteria exterior. La estimacion
de dicho precio implicito para el modelo hedénico es una vez mas lineal
frente a la curva obtenida para la red. Ademas esta Ultima es céncava lo
que indica que el aumento en la interaccion produce un aumento en los
precios mas que proporcional. En principio podria resultar excesiva la
oscilacion experimentada por el precio de venta al alterar esta variable, no
obstante una posible explicacibn podria ser que mejoras en las dos
variables recogidas en la interaccion suelen implicar también mejoras
generales de la calidad del inmueble en todos los aspectos (calidad de la
cocina, calidad de los cuartos de bafio, de la pintura, grado de acabado...) y
no solo de las dos variables que aparecen reflejadas en la interaccion.

8.4. APLICACION DE RNA A DIFERENTES MARCOS TEMPORALES
8.4.1. ESTIMACION DE RNA EN LOS ANOS 2002 A 2005

Con el fin de analizar la capacidad de generalizacion de la red
multicapa obtenida a partir de patrones procedentes de la muestra
correspondiente a las transacciones de vivienda efectuadas en la ciudad de
Cérdoba durante el afio 2006, se procede a estimar, manteniendo la misma
arquitectura de red, el precio de los inmuebles recogidos en las muestras de
las transacciones efectuadas en los afios 2002, 2003, 2004 y 2005.

De nuevo la variable dependiente —output- es el precio final de
transaccion del inmueble y como variables independientes -inputs- se
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mantienen las mismas que ya se utilizaron en la red propuesta para 2006
con el fin de poder establecer comparaciones.

Si lo que se pretende es observar el funcionamiento de la red
disefiada para otros periodos se mantendran por completo todas las
caracteristicas descritas para dicha red. Recordemos que estamos ante una
red Perceptron Multicapa —MLP-, con una arquitectura 6:6-6-1:1, con
funciones de activacién: lineal-logistica-logistica, algoritmo de
entrenamiento BP y que se mantienen los parametros fijados con
anterioridad en cuanto a ratio de aprendizaje, término de momento,
iteraciones y demas.

En la siguiente tabla -8.6- se recogen el nimero de registros
completos —sin campos vacios-, asi como el nimero de registros que han
sido utilizados para la fase de entrenamiento (80%) y la fase de test (20%)
en cada uno de los afios en que se ha aplicado la red.

TABLA 8.6. NUMERO DE REGISTROS COMPLETOS, EN FASE DE ENTRENAMIENTO Y TEST

REGISTROS COMPLETOS | ENTRENAMIENTO TEST
2002 470 376 94
2003 914 731 183
2004 791 633 158
2005 1686 1349 337

Seguidamente se realiza el analisis de sensibilidad, es decir, se
procede a observar la influencia de cada uno de los inputs sobre el precio
total de mercado del inmueble. El grafico 8.20 refleja que la ordenacién de
las variables segun su poder explicativo no se mantiene constante en los
distintos periodos estudiados, aunque si conviene destacar determinados
aspectos:

- La variable superficie se consolida como la de mayor influencia
sobre el precio final estimado, ocupando en todos los afios la
primera posicion.

- La segunda variable con mayor poder explicativo es siempre el
indice de ubicacion.

- El tercer puesto es ocupado por la antigiedad del inmueble en los
afios 2002 y 2003. Mientras que en los restantes afos la variable
gque ocupa la tercera posicion son los gastos de comunidad.

- El cuarto puesto es ostentado por variables con poder explicativo
reducido —ratio inferior al 1,10-. En los afios 2002 y 2003 se
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encuentra en este puesto el indice de anejos, en el afio 2004 la
antigliedad y en los restantes la interaccion entre la soleria y la
carpinteria.

- En quinto lugar se observa durante los dos primeros afios los
gastos de comunidad, en 2004 la interaccion entre la soleria y la
carpinteria y el resto de afios aparece en esta posicion el indice de
anejos.

- Por dltimo, la variable con menor poder explicativo es la interaccion
de la soleria y la carpinteria en 2002 y 2003, el indice de anejos en
2004%° y la antigiiedad en los dos ultimos ejercicios.

En resumen, la ordenaciéon de las variables se mantiene en los afos
2002 y 2003 vy, por otro lado, en los afios 2005 y 2006. Las variables con
mayor poder explicativo son siempre la superficie seguida del indice de
ubicacién. Se observa ademas que las variables antigledad e indice de
anejos van perdiendo poder a favor de la variable gastos de comunidad vy,
en menor medida, de la interaccién entre la soleria y la carpinteria.

GRAFICO 8.20. COMPARATIVA DE ANALISIS DE SENSIBILIDAD DE LOS INPUTS
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En lo referente a la validacion, sefalar que los estadisticos obtenidos
en la red descrita aplicada a los afios 2002 a 2005 mejoran a los que se
obtuvieron para el modelo de precios heddnico (véase tabla resumen 8.7),
ya que se alcanzan valores superiores para el coeficiente de determinacion

%0 El indice de anejos en el afio 2004 posee un ratio de 0,9917 lo que significa que el error de
la red prescindiendo de esta variable es menor que si la incluimos. A pesar de ello se ha
mantenido dado que su valor estd muy proximo a la unidad y, ademas, porque se pretende
efectuar una comparacion con el modelo hedonico estimado anteriormente que si incluia esta
variable.
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(R?), una disminucién de la raiz del error cuadratico medio (RECM), de la
desviacion tipica residual y menores errores medios absolutos y relativos.
Existe Unicamente una excepcion a dicha afirmacién que corresponde al
afio 2004, en el que mejora la R? la correlacion y la desviacion tipica
residual, pero sin embargo aumenta la RECM, el error medio absoluto y
relativo cometido por la red.

TABLA 8.7. COMPARACION DE LOS RESULTADOS OBTENIDOS CON MPH?! v RNA

DESVIACION ERROR ERROR
R? RECM TiPICA MEDIO MEDIO
RESIDUAL ABSOLUTO RELATIVO
MPH | 82,57% | 23.887,05 23.884,92 16.118,19 14,91%
2002
RNA | 90,21% | 21.652,25 21.634,04 14.900,48 13,78%
MPH | 80,73% | 27.951,62 27.944,72 19.861,95 15,42%
2003
RNA | 84,75% | 25.884,77 25.738,99 18.999,93 14,75%
MPH | 82,27% | 29.414,24 29.401,19 21.734,29 14,63%
2004
RNA | 90,23% | 30.983,78 28.908,32 24.157,36 16,26%
MPH | 75,08% | 35.156,87 35.044,47 25.124,25 14,74%
2005
RNA | 81,12% | 32.825,44 32.755,04 23.562,59 13,82%

8.4.2. ANALISIS COMPARATIVO Y CONCLUSIONES

A continuacion se representa graficamente la prediccién efectuada
por la red frente al precio real u observado para cada uno de los afios en
estudio. En el mismo grafico se muestra también la prediccion que se
efectu6 mediante el modelo heddnico para poder realizar comparaciones.

% se ha procedido a recalcular los estadisticos correspondientes al modelo hedénico, ya que
en el capitulo correspondiente a su estudio no se obtuvieron para el total de los registros,
sino sélo para un determinado porcentaje de observaciones, reservando las restantes para
la comprobacidn de la capacidad predictiva del modelo.
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GRAFICO 8.21. ANO 2002. PRECIO DE VENTA REAL VS. PRECIO DE VENTA ESTIMADO:
MODELO DE PRECIOS HEDONICOS Y RED NEURONAL ARTIFICIAL
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En el afilo 2002 se observa cierta infravaloracion por parte del
modelo hedénico y, por el contrario, sobrevaloracion por la red para
aquéllos registros que poseen precios reales inferiores a 50.000€ (véase
gréafico 8.21). Por otra parte, para valores superiores a los 300.000€ ambos
incurren en infravaloracion, aunque la red lo hace en menor medida. En
general, las predicciones de la red se sitian mas préximas a la bisectriz del
primer cuadrante que las del modelo de regresion heddnico, dado que el R?
se ha incrementado notablemente —pasando de 82,5% a 90,2%-, se obtiene
la maxima correlacion (de todas las calculadas) entre los precios reales y los
estimados -0,9327- y el minimo error medio relativo -13,78%- de los
calculados. Teniendo presente estos estadisticos puede afirmarse que la
red estimada aplicada al afio 2002 ofrece los mejores resultados de entre
todos los modelos propuestos.
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GRAFICO 8.22 .ANO 2003. PRECIO DE VENTA REAL VS. PRECIO DE VENTA ESTIMADO:
MODELO DE PRECIOS HEDONICOS Y RED NEURONAL ARTIFICIAL
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En el grafico correspondiente al afio 2003 (véase grafico 8.22) puede
apreciarse de nuevo que la red sobrevalora aquellos inmuebles que poseen
precios de venta bajos, para los cuales el modelo de regresion ofrecia una
mejor prediccion. Prescindiendo de este aspecto, los estadisticos
analizados ponen de manifiesto que la red mejora por lo general las
previsiones efectuadas por el modelo de regresion hedénico, disminuyendo
los cuantiosos errores cometidos por este Ultimo en los precios de venta
elevados.

GRAFICO 8.23. AN02004. PRECIO DE VENTA REAL VS. PRECIO DE VENTA ESTIMADO:
MODELO DE PRECIOS HEDONICOS Y RED NEURONAL ARTIFICIAL
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El efecto gréafico observado para las predicciones de la red del afio
2004 (véase gréfico 8.23) en comparacion con las efectuadas por el modelo
de precios hedoénico es que la nube de puntos de este Ultimo ha sido
desplazada hacia arriba desde el primer registro hasta el ultimo. Por este
motivo, las infravaloraciones del modelo heddnico han sido corregidas en
parte, pero las sobrevaloraciones que el anterior modelo realizaba se han
acrecentado si cabe. Por tanto, se incrementan los errores negativos
cometidos por la red con respecto a los del MPH?. A pesar de ello, el
coeficiente de determinacion (R?) correspondiente a la red ha
experimentado un importante incremento en comparacién con el que ofrecia
el MPH —pasando de 82,2% a 90,2%-.

GRAFICO 8.24. ANO 2005. PRECIO DE VENTA REAL VS. PRECIO DE VENTA ESTIMADO:
MODELO DE PRECIOS HEDONICOS Y RED NEURONAL ARTIFICIAL
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Por ultimo, sefialar con respecto al grafico 8.24 correspondiente al
afio 2005 que se caracteriza por ser la representacion grafica con mayor
similitud a la ya comentada para el afio 2006. Para precios reales inferiores
a los 80.000 €, tanto la red como el MPH ofrecen sobrevaloracién. No
obstante, una vez mas la nube de puntos correspondiente a la red queda
mucho mas préxima a la bisectriz del primer cuadrante que la que
correspondia al MPH como queda demostrado por la mejora experimentada
en los estadisticos analizados: el R? salta de 75,1% a 81,1%, la correlacion
mejora de 0,87 a 0,89 y el error medio relativo disminuye casi un punto
porcentual —de 14,74% a 13,82%- situandose muy proximo al minimo error
dado para el afio 2002.

22 Aungue no se muestran, se han analizado con detenimiento los gréaficos de errores para
poder extraer estas conclusiones.
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En resumen, los resultados obtenidos aplicando la RNA 6:6-6:1:1 a
las muestras recogidas durante los afios 2002 a 2005 mejoran a los que se
obtuvieron con el MPH. El 6ptimo comportamiento de la red demuestra su
capacidad de generalizacion, aunque como ya se ha constatado la red no
estd exenta de deficiencias: incurre en sobrevaloracion con precios de venta
bajos y sus errores aumentan con precios de venta altos (pero los
incrementos en los errores son inferiores a los que ofrecia el MPH).
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9. ESTUDIO EVOLUTIVO DEL PERIODO 2002-2006 EN CORDOBA

Mediante el presente estudio se pretende efectuar un seguimiento de
la evolucién de las caracteristicas de los pisos vendidos en la ciudad de
Cérdoba durante el periodo que se extiende desde el afio 2002 hasta el
primer semestre de 2006. Para ello se van a utilizar los datos
correspondientes a viviendas vendidas en dicho periodo que han sido
proporcionados por las APIls de la capital cordobesa y que fueron descritos
en el capitulo 6.

En primer lugar, se hara referencia a la variable precio del inmueble -
incluyendo tanto el precio total del mismo como el precio por metro
cuadrado construido-, a continuacion se muestra la evolucion de otras
variables cuantitativas caracteristicas del inmueble —la superficie, nimero
de dormitorios, numero de bafios y aseos, antigiiedad...-, para finalmente
terminar este capitulo con un andlisis referido a cobmo ha evolucionado la
presencia de determinados atributos propios de una vivienda, a saber:
terraza, garaje, trastero, ascensor, armarios empotrados, calidades,
climatizacion, exterioridad, piscina, jardines o cocina amueblada.

9.1. EVOLUCION DE PRECIOS TOTALES
> PARA LA TOTALIDAD DE LA MUESTRA

Los precios medios totales de las viviendas vendidas en cada uno de
los afos estudiados —semestre para el afio 2006- siguen una senda
creciente que puede apreciarse en el grafico 9.1. Los porcentajes de
crecimiento superan en todos los afios la cifra del 15% obteniéndose una
cifra global de crecimiento para todo el periodo en estudio muy préxima al
90% (ver tabla 9.1).

GRAFICO 9.1. PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE (EN €)
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TABLA 9.1. VARIACION (%) DEL PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE

2002/2003 | 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006

PRECIO TOTAL 15.03% 16.08% 17.94% 20.25% 89.38%

» SEGUN LA ZONA DE UBICACION (CLASIFICADAS POR NIVEL DE RENTA)

Si se segmentan los datos iniciales teniendo en cuenta la zona de
ubicacién del inmueble —segun nivel de renta de cada zona- se obtienen los
valores que pueden apreciarse detalladamente en el grafico 9.2.

Se observa la relacion directa existente entre el precio de venta del
inmueble y la zona de ubicacion del mismo, de manera que conforme nos
desplazamos a zonas de renta superior los precios se elevan.

Obsérvese como en el afio 2002 el precio de los inmuebles situados
en zonas de renta alta casi triplicaba al precio de aquéllos ubicados en
zonas de renta baja. Dicha proporcién desciende hasta situarse en el 2,5
aproximadamente en los ultimos afios, aunque las diferencias entre zonas
en términos absolutos son cuantiosas para todos los afios. Este descenso
en la proporcion puede atribuirse a que las tasas de crecimiento de los
inmuebles situados en zonas con menor nivel de renta —baja, media-baja o
media- son muy superiores a las tasas de crecimiento de los inmuebles que
se ubican en aquellas zonas con los niveles de renta mas elevados, asi se
obtienen tasas de crecimiento totales en el periodo en estudio 2002-2006
superiores al 80% para los primeros, mientras que para los segundos las
tasas se sitlan en torno al 60% (véase tabla 9.2)

GRAFICO 9.2. PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE (EN €) POR ZONAS DE RENTA
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TABLA 9.2. VARIACION (%) DEL PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE POR ZONAS DE RENTA

2002/2003 | 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006
Baja 9.47% 30.82% 17.22% 9.01% 82.99%
MEDIA-BAJA 16.57% 19.70% 15.75% 19.68% 93.31%
MEDIA 14.61% 14.66% 14.00% 23.96% 85.69%
MEDIA-ALTA 10.05% 10.99% 15.64% 11.29% 57.19%
ALTA 9.27% 16.00% 13.19% 16.90% 67.71%

En la tabla 9.3 se muestra una segmentacién de los datos iniciales
segun zona de ubicacion y presencia de garaje, ya que este atributo tiene
una enorme relevancia en el precio total del inmueble. No obstante, la
diferencia entre un precio medio con garaje y otro sin garaje
-correspondiente al mismo periodo y al mismo nivel de renta- no
proporciona el precio medio del garaje en dicha zona y dicho afio, puesto
gue en el analisis bidimensional que se efectud anteriormente para el afio
2006 se puso de manifiesto que la variable garaje aparecia ligada a otros
atributos que afadian valor al inmueble como, por ejemplo, la piscina, el
trastero o la pista de tenis. Por esta razon, la diferencia entre el precio con
garaje y sin el mismo es en la mayoria de los casos mucho mas elevada
que el precio de mercado que posee dicho elemento.

TABLA 9.3. PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE (EN €) POR ZONAS DE RENTA DEPENDIENDO DE LA
PRESENCIA DE GARAJE

2002 2003 2004 2005 1sem. 2006
Presencia] g No Si No Si No Si No Si No
GARAJE:
Baja | 95274 59272 | 104317 69920 | 133600 93535 | 144478 110431 | 157082 123554
'VE';E;Z*' 126755 90156 | 155325 105035 | 179302 128185 | 196504 148999 | 220740 179380
Mepia | 152615 109193 | 177029 125015 | 204464 145580 | 220648 166535 | 264034 210464
“ﬁ?’:’ 198298 118275 | 225107 141996 | 259145 163788 | 275480 182039 | 325777 196264
ALTa | 216161 177532 | 251740 181172 | 288947 220264 | 327019 247772 | 373763 299117

» SEGUN LA ANTIGUEDAD DEL INMUEBLE

Segmentando los datos iniciales en funcion de la antigiedad del
inmueble se obtienen los precios medios totales por tramos de antigiiedad
que aparecen en el grafico 9.3, en el que puede observarse una relacion
inversa entre ambas variables -los precios del inmueble descienden
conforme se eleva la antigiedad del mismo-.




330 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

GRAFICO 9.3. PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE (EN €) SEGUN ANTIGUEDAD
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No obstante, existe una excepcion a la relacion inversa descrita
anteriormente que corresponde al primer semestre de 2006, donde las
viviendas incluidas en el intervalo de antigiiedad de mas de 3 y hasta 10
afos tienen un precio superior a las de menos de 3 afios. La explicacion se
encuentra en el andlisis bidimensional realizado con anterioridad para la
muestra recogida en dicho semestre. En ese estudio se constatoé que en los
pisos con mas de 3 y hasta 10 afios de antigliedad hay mayor nimero de
viviendas en zonas de renta superior, donde se da una mayor presencia de
elementos —tales como armarios empotrados, garaje, trastero, cocina
amueblada, climatizacién, ascensor, jardines o piscina- que hacen
incrementar el precio de venta del inmueble y que explicaria por qué el
precio medio de este tramo es superior al del tramo de las viviendas mas
nuevas a pesar de ser dichos inmuebles mas antiguos.

TABLA 9.4. VARIACION (%) DEL PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE SEGUN SU ANTIGUEDAD

2002/2003 | 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 2002/ 2006
HASTA 3 25.45% 9.76% 4.54% 20.68% 73.71%
(3,10] 20.49% 17.92% 12.26% 30.22% 107.70%
(10,25] 17.11% 25.12% 14.71% 22.37% 105.69%
MAs DE 25 15.77% 19.60% 19.29% 22.94% 103.07%

En cuanto a los porcentajes de variacion de cada uno de los tramos
de antigliedad sefialar que el tramo correspondiente a los inmuebles mas
nuevos —hasta 3 afios- ha experimentado un incremento total en el periodo
2002-2006 de un 73%, siendo éste el tramo de menor subida, ya que el
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resto de tramos experimentaron tasas de variacion superiores al 100%. De
hecho, en el afio 2002 los precios de las viviendas mas nuevas —hasta 3
afos- y las mas antiguas —mas de 25 afios- guardaban una proporcion de
1.75, es decir, el precio medio de las viviendas mas nuevas estaba proximo
a ser el doble de las mas antiguas. Dicha proporcion se ha visto reducida
hasta situarse en 1.50 en 2006.

» SEGUN LA SUPERFICIE DE LA VIVIENDA (EN M? CONSTRUIDOS)

En el grafico 9.4 aparecen desglosados los precios medios de venta
segun los metros cuadrados construidos del inmueble. Como es evidente el
precio total del inmueble aumenta conforme se incrementa la superficie
construida del mismo.

Si se analiza la variacién total de los precios para el periodo 2002-
2006 por tramos de superficie se observa que los mayores incrementos se
dan para los inmuebles de hasta 72 m? —con una tasa del 108%- y conforme
nos desplazamos a tramos de mayor superficie los incrementos comienzan
a ser cada vez menores hasta situarse en un escaso 51% para los
inmuebles de mas de 156 m?.

GRAFICO 9.4. PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE (EN €) SEGUN SUPERFICIE

500000+
400000 =
= —
0
© 300000+
O
v
& 200000+
100000+
0+ 1 L P
sem.
2002 | 2003 | 2004 | 2005
2006
O Hasta 72 70990 | 85065 |103964|126711|147607
| (72,114] 106412|128123|150820|178822| 210017
0O (114,156] | 177775]195904|229359|257149|299473
0O Mas de 156 | 266357|311107|360299|373310|401013

TABLA 9.5. VARIACION (%) DEL PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE SEGUN SUPERFICIE

2002/ 2003 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006
HASTA 72 19.83% 22.22% 21.88% 16.49% 107.93%
(72,114] 20.40% 17.71% 18.57% 17.44% 97.36%
(114,156] 10.20% 17.08% 12.12% 16.46% 68.46%
MAsS DE 156 16.80% 15.81% 3.61% 7.42% 50.55%
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> SEGUN LOS GASTOS DE COMUNIDAD

Si se analizan los precios de venta del inmueble segln los gastos de
comunidad que ocasiona el mismo, teniendo en cuenta tres tramos de
gasto, se obtienen los resultados que aparecen reflejados en el grafico 9.5.

Las mayores tasas de crecimiento —con una cifra del 92%- se dan
para aquellos inmuebles con un gasto de comunidad maximo de 34€,
mientras que para los tramos superiores de gasto las tasas de crecimiento
caen hasta situarse aproximadamente en un 60%. Esto es perfectamente
congruente con las conclusiones obtenidas para los precios por superficie,
dado que el gasto de comunidad depende en gran medida de esta Gltima.

GRAFICO 9.5. PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE (EN €) SEGUN GASTOS DE COMUNIDAD
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> SEGUN LA SUMA DE BANOS Y ASEOS

Se han obtenido los precios medios en cada ejercicio para los
inmuebles que poseen sdélo un bafio o aseo, dos bafios 0 aseos y tres o
mas bafios o aseos (véase gréfico 9.6).

Los inmuebles con mayor tasa de crecimiento de 2002 a 2006 han
sido los que poseen Unicamente un bafio o0 aseo —con una tasa préxima al
100%-, lo cual es logico debido a que estariamos ante los inmuebles mas
pequefios y mas antiguos que, segln se ha puesto anteriormente de
manifiesto, son los que proporcionalmente mas han elevado su precio.

A medida que incrementa el numero de bafios 0 aseos las tasas de
crecimiento del precio para el conjunto del periodo 2002-2006 descienden
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situandose practicamente en un 80% para los inmuebles de dos bafios y en
el 53% para los que poseen tres bafios 0 mas.

GRAFICO 9.6. PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE (EN €) SEGUN SUMA DE BAROS Y ASEOS
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TABLA 9.6. VARIACION (%) DEL PRECIO MEDIO TOTAL DEL INMUEBLE SEGUN SUMA DE BARNOS Y ASEOS

2002/ 2003 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006

1 BARO/ ASEO 17.16% 21.61% 18.78% 17.39% 98.67%
2 BANOS/ ASEOS 14.23% 16.24% 11.49% 21.09% 79.27%
3 OMAS 1.40% 13.91% 18.85% 11.30% 52.79%

9.2. EVOLUCION DEL PRECIO POR M? CONSTRUIDO
> PARA LA TOTALIDAD DE LA MUESTRA

Aunque el precio por metro cuadrado construido no es una variable
proporcionada inicialmente por las APIs, puede obtenerse la evolucion del
precio por metro cuadrado construido mediante un simple cociente,
partiendo de dos variables de las que si se dispone: la variable precio de
venta total del inmueble y la variable metros construidos del mismo. Sin
embargo, en la base de datos inicial se cuenta con dos tipos de inmuebles:
con garaje y sin garaje. Este elemento puede incrementar de forma
significativa el precio total de venta del mismo, sobre todo en zonas de renta
alta. Por ello, seria procedente mostrar tanto los precios por metro cuadrado
calculados para la totalidad de las muestras recogidas (independientemente
de si esta o no presente el garaje) como para las viviendas que se
transmiten con y sin dicho atributo (véase grafico 9.7). En dicho gréfico se
aprecia que el precio por metro cuadrado es sensiblemente inferior en todos
los ejercicios para las viviendas sin garaje y son éstas las que poseen
mayores tasas de crecimiento —superior al 100% para el periodo 2002-
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2006-. La tasa de crecimiento en ese mismo periodo se reduce al 80% si se
consideran exclusivamente las viviendas con garaje (véase tabla 9.7).

GRAFICO 9.7. PRECIO POR METRO CUADRADO CONSTRUIDO (€)
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TABLA 9.7. VARIACION (%) DEL PRECIO POR METRO CUADRADO CONSTRUIDO (€)

2002/2003 | 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 2002/ 2006
ToTAL 17.96% 19.43% 17.18% 16.98% 93.10%
SIN GARAJE 20.96% 22.85% 15.94% 17.37% 102.20%
CON GARAJE 17.60% 15.87% 15.41% 16.45% 83.13%

» SEGUN LA ZONA DE UBICACION (CLASIFICADAS POR NIVEL DE RENTA)

Los precios por metro cuadrado para las cinco zonas de renta sélo
han sido calculados teniendo en cuenta las viviendas vendidas sin garaje.

En el aflo 2002 el precio por metro cuadrado en zonas de renta alta
es mas del doble que en zonas de renta baja. Las diferencias entre dichos
niveles se acortan en términos relativos conforme nos desplazamos a afos
posteriores, de manera que la proporcién que guardan los precios en zonas
de renta alta y los de renta baja en el afio 2006 se sitia en torno al 1.6.
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GRAFICO 9.8. PRECIO POR METRO CUADRADO CONSTRUIDO (€) POR ZONAS
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Las mayores tasas de crecimiento del precio por metro cuadrado han
tenido lugar en las zonas de renta baja —con casi un 120% para el periodo
2002-2006-. Dicho porcentaje de crecimiento va decayendo para niveles de
renta superiores hasta situarse en algo mas del 60% en el nivel de renta
alta.

TABLA 9.8. VARIACION (%) DEL PRECIO POR METRO CUADRADO CONSTRUIDO POR ZONAS

2002/ 2003 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006
Basa 16.90% 33.08% 18.93% 18.13% 118.57%
MEDIA-BAJA 24.32% 25.14% 14.31% 17.46% 108.89%
MEDIA 15.66% 20.16% 18.06% 13.12% 85.62%
MEDIA-ALTA 20.69% 15.58% 13.09% 14.01% 79.86%
ALTA 10.88% 16.43% 8.52% 16.00% 62.51%

En la tabla 9.9 se muestra el valor del precio por metro cuadrado del
percentil 10" y del percentil 90° para cada una de las zonas. Mediante su
andlisis puede afirmarse que en el afio 2002 el precio por metro cuadrado
de las viviendas mas baratas (percentii 10) de zonas de renta alta
practicamente es 2.5 veces el precio que corresponde a las viviendas mas
baratas en zonas de renta baja. En el afio 2006 dicha diferencia ha

! valor del precio por metro cuadrado por debajo del cual se sitdan sélo un 10% de las
observaciones, es decir, las viviendas con un precio mas bajo.

2 Valor del precio por metro cuadrado por encima del cual se sittan el 10% de las
observaciones, es decir, las viviendas con mayor precio.
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mermado en términos relativos guardando una proporcién solamente de 1.5.
Para las viviendas mas caras (percentil 90) las diferencias se acortan aln
mas, ya que partimos de una proporcion de 2.15 en 2002 que pasa a
situarse en 1.77 en el afio 2006.

TABLA 9.9. COMPARACION DEL PRECIO/M? ENTRE LAS VIVIENDAS (SIN GARAJE) DE MAYOR Y MENOR
PRECIO SEGUN ZONAS DE RENTA

2002 2003 2004 2005 1sem. 2006

BAJA PERCENTIL 10 475 627 783 1014 1289
PERCENTIL 90 1060 1277 1693 1925 2107
PERCENTIL 10 766 948 1234 1319 1637

MEDIA-BAJA
PERCENTIL 90 1288 1609 2017 2346 2686
MEDIA PERCENTIL 10 825 991 1223 1421 1667
PERCENTIL 90 1564 1764 2112 2541 3005
PERCENTIL 10 864 1038 1205 1398 1676

MEDIA-ALTA
PERCENTIL 90 1841 2166 2310 2626 3076
ALTA PERCENTIL 10 1185 1502 1684 1579 1984
PERCENTIL 90 2281 2524 2847 3285 3744

» SEGUN LA SUPERFICIE DE LA VIVIENDA (EN M? CONSTRUIDOS)

Si se segmentan los datos iniciales en funcién de la superficie de la
vivienda puede observarse como ha evolucionado el precio por metro
cuadrado para las viviendas mas pequefias y para las de mayor superficie
(véase gréfico 9.9).

En el afilo 2002 el precio por metro cuadrado es mayor en las
viviendas con una superficie mas amplia. Para el afio 2003 se mantiene la
relacion directa expresada, pero las diferencias entre los distintos tramos
comienzan a reducirse significativamente tanto en términos absolutos como
en términos relativos. Posteriormente, los precios por metro cuadrado
practicamente se igualan para los distintos tramos de superficie en el afio
2004. En el afio siguiente comienza a invertirse la relacion y, finalmente, en
el primer semestre de 2006 puede apreciarse como la relacién entre precio
por metro cuadrado y superficie de la vivienda se ha invertido por completo,
es decir, el precio por metro cuadrado es superior en las viviendas mas
pequenias.
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GRAFICO 9.9. PRECIO POR M° CONSTRUIDO (€) SEGUN SUPERFICIE
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La situacion descrita es atribuible a que los precios de las viviendas
de menor superficie crecen mas aceleradamente que los de mayor
superficie tal y como puede apreciarse en la tabla 9.10.

TABLA 9.10. VARIACION (%) DEL PRECIO POR METRO CUADRADO CONSTRUIDO SEGUN SUPERFICIE

2002/2003 | 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006
HASTA 72 25.29% 23.51% 20.48% 19.18% 122.19%
(72,114] 22.15% 22.69% 15.72% 17.66% 104.05%
(114,156] 6.93% 23.57% 4.26% 18.53% 63.30%
MAS DE 156 5.11% 13.21% 7.82% 8.31% 38.96%

9.3. EVOLUCION DE LA SUPERFICIE (M2 CONSTRUIDOS)
» SEGUN LA ZONA DE UBICACION (CLASIFICADAS POR NIVEL DE RENTA)

La superficie media total, expresada en metros cuadrados
construidos, de los inmuebles vendidos no sufre grandes oscilaciones a lo
largo del periodo 2002-2006, situandose en cifras comprendidas entre 90 y
95 m?. No obstante, la evidencia muestra diferencias apreciables entre la
superficie media de las viviendas segun la zona de ubicacién, es decir,
aquellas viviendas situadas en zonas de mayor renta poseen mayores
dimensiones que las que se sitlan en zonas de renta inferior (véase grafico
9.10)%. De tal manera que puede afirmarse que las viviendas situadas en

% Con ello se pone de manifiesto el tépico de que los ricos poseen viviendas de mayores
dimensiones que los pobres. Segun los datos manejados puede afirmarse que la superficie de
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zonas de renta baja tienen una superficie que ronda los 75-80 m?, las de
renta media-baja poseen algo mas de 85 m?, las de renta media se sitGan
en torno a los 95 m?, las de renta media-alta alcanzan cifras algo superiores
alos 100 m?y las de renta alta llegan al intervalo 112-119 m?.

GRAFICO 9.10. SUPERFICIE (EN M2 CONSTRUIDOS) POR ZONAS

a l 19.37
g 120 7.05 : _
= 110 - .01 —e— Baja
- l
0 105.8 102.16 S
Z 100 | 97.8 JPE19 < 102.62 . 101.79 g0 o1 Media-baja
s 9499 93.86 95.¢ Media
w90 - 89.36 . - N
O 85.56 8314 8545 87.53 Media-alta
e %0 ' —%— Alta
o *-78:92—e * Y
77

H%J 70 | 76.72 77.26 caab oTAL
n

60

2002 2003 2004 2005 lsem.
2006

ANOS

» SEGUN LA ANTIGUEDAD DEL INMUEBLE

Si se analiza de forma comparativa la evoluciéon de la superficie
media construida para las viviendas nuevas —aquéllas que tienen como
méaximo un afio de antigiiedad- y para el total de las viviendas vendidas® se
observa que en los afios 2002, 2003 y 2004 las viviendas nuevas tienen una
superficie algo superior a las del total de viviendas vendidas, en el afio 2005
ocurre justo lo contrario —la superficie de las nuevas desciende por debajo
del la del total- y en el afio 2006 ambas cifras practicamente se igualan.

las viviendas situadas en las zonas de mayor renta es aproximadamente un 50% superior a la
de las viviendas ubicadas en las zonas de menor renta.

* Los datos correspondientes a la vivienda usada —de mas de un afio de antigiledad- son muy
similares a los del total de observaciones, ya que la vivienda nueva s6lo constituye una
pequefia proporcion del total.
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GRAFICO 9.11. SUPERFICIE (EN M2 CONSTRUIDOS) SEGUN ANTIGUEDAD
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En el grafico 9.11 se muestra cdmo ha evolucionado la proporcién de
viviendas vendidas en los distintos tramos de superficie, distinguiendo para
el total de los datos recogidos y para las viviendas nuevas. Si se analiza la
evolucion del total de viviendas vendidas puede concluirse con que
practicamente no ha habido variaciones en el periodo 2002-2006: grosso
las viviendas vendidas poseen una superficie
comprendida entre 72 y 114 m? construidos, en torno a una cuarta parte de
las mismas tienen una dimension inferior a los 72 m? y la otra cuarta parte
tiene una dimension superior a 114 m? (dentro de este grupo sélo un 5%
aproximadamente supera los 156 m?).

modo

la mitad de

GRAFICO 9.12. EVOLUCION DE LA PROPORCION DE VIVIENDAS VENDIDAS SEGUN SUPERFICIE
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Ahora bien, la proporcién de viviendas nuevas vendidas segun
superficie si ha sufrido oscilaciones a lo largo del periodo 2002-2006. En los
dos ultimos afios las proporciones son muy similares a las comentadas para
el total de viviendas en el parrafo anterior, con la salvedad de la proporcion
de viviendas con mas de 156 m? que se reduce a sélo un 2%. Sin embargo,
en los tres primeros afos las proporciones de vivienda nueva se distribuyen
de forma distinta a la del total. En el afio 2002 la proporcion de viviendas
nuevas con dimensiones superiores a los 72 m? e inferiores a los 115
alcanza un 63%, lo que puede ser debido a que en este afio se vende un
mayor nimero de viviendas nuevas en zonas de renta baja que en los afios
posteriores y se ha evidenciado que las viviendas de dicha zona tienen
superficies inferiores. Por otra parte, para los afios 2003 y 2004 se observa
un importante aumento de las proporcién de viviendas nuevas vendidas con
superficie comprendida entre 114 y 156 m?, la explicacién estaria en que
mas del 50% de las viviendas vendidas en dichos periodos se sitian en la
zona Centro, Vial Norte, El Tablero o Norefia-Arroyo del Moro. En definitiva,
se trataria de zonas de renta alta o media-alta que poseen por término
medio inmuebles con mayor superficie.

9.4. EVOLUCION DEL NUMERO DE DORMITORIOS

En lo que respecta al promedio de dormitorios que poseen la
totalidad de los inmuebles vendidos puede afirmarse que no existen
grandes fluctuaciones a lo largo del periodo 2002-2006, manteniéndose la
cifra muy préxima a tres dormitorios (véase gréafico 9.13). Sin embargo, al
analizar Unicamente la media de dormitorios de la vivienda nueva se
observa que la cifra se sitla en todos los afios por debajo de la
correspondiente al total -y de la vivienda usada- y, ademas, sigue una
senda decreciente interrumpida en el afio 2006. De hecho, el nUmero medio
dormitorios para vivienda nueva se sitla en ese afio en torno al 20% por
debajo de la vivienda usada.
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GRAFICO 9.13. NUMERO MEDIO DE DORMITORIOS
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TABLA 9.11. NUMERO MEDIO DE DORMITORIOS POR ZONAS
2002 2003 2004 2005 1 sem. 2006
BAJA 2.94 2.88 2.78 2.83 2.79
MEDIA-BAJA 2.95 2.95 2.93 2.86 2.90
MEDIA 3.02 2.98 2.92 2.84 2.89
MEDIA-ALTA 3.01 3.08 2.98 2.97 3.01
ALTA 2.92 2.98 2.90 3.01 3.01
TOTAL 2.96 2.97 2.91 2.89 2.92

En cuanto al promedio de dormitorios por zonas, la tabla 9.11
evidencia que no existen grandes diferencias entre unas zonas y otras,
situdndose la cifra promedio en torno a los tres dormitorios. Se observa que
a lo largo del periodo 2002-2006 el nuimero de dormitorios tiende a
descender en zonas de renta baja, media-baja y media, manteniéndose en
zonas de renta media-alta y ascendiendo ligeramente en zonas de renta
alta.

Teniendo en cuenta esta tabla y los datos correspondiente a la
evolucion de la superficie por niveles de renta (grafico 9.10) se puede llegar
la siguiente conclusion: si el numero de dormitorios es el mismo, pero la
superficie es superior en zonas de renta alta esto indica que los espacios
dentro del inmueble son generalmente mayores en las viviendas de renta
alta.
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TABLA 9.12. VARIACION (%) DEL NUMERO MEDIO DE DORMITORIOS POR ZONAS

2002/2003 | 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006
BAJA -2.04% -3.47% 1.80% -1.41% -5.10%
MEDIA-BAJA 0.00% -0.68% -2.39% 1.40% -1.69%
MEDIA -1.32% -2.01% -2.74% 1.76% -4.30%
MEDIA-ALTA 2.33% -3.25% -0.34% 1.35% 0.00%
ALTA 2.05% -2.68% 3.79% 0.00% 3.08%

El gréafico 9.14, muestra como evoluciona la proporcién de viviendas
vendidas segun el niumero de dormitorios. Para la totalidad de viviendas
vendidas las proporciones se mantienen bastante estables: mas del 20%
son viviendas de uno o dos dormitorios —las de un dormitorio representan
Unicamente el 3 6 4%-, alrededor del 60% posee tres dormitorios y menos
del 20% posee cuatro dormitorios 0 mas. Si bien parece incrementarse
levemente la proporcion de viviendas vendidas con uno y dos dormitorios en
detrimento de las de tres durante los afios 2003 a 2006.

En las viviendas nuevas las proporciones son distintas a las
mencionadas anteriormente. Las viviendas de un dormitorio —que en la
totalidad representaban una minima parte- comienzan a tomar un
importante protagonismo alcanzando incluso cifras superiores al 20% en el
afio 2005. Las de dos dormitorios pasan de representar el 30% en los tres
primeros afios a representar alrededor de un 40% en 2005 y 2006. El
aumento de las proporciones para las viviendas de uno o dos dormitorios
l6gicamente ha ido en detrimento de las de tres y cuatro: las de tres
dormitorios han pasado de representar el 50% a rozar el 40% y las de
cuatro han reducido su proporcion de un 17% a un escaso 5%.

GRAFICO 9.14. EVOLUCION DE LA PROPORCION DE VIVIENDAS VENDIDAS SEGUN N° DE DORMITORIOS
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9.5. EVOLUCION DE LA SUMA DE BANOS Y ASEOS

En primer lugar, en este apartado se realiza la media para la suma
de bafos y aseos por inmueble, de manera que el promedio de esa variable
se cifra entre uno y dos bafios y/o aseos por vivienda (véase grafico 9.15).

GRAFICO 9.15. NUMERO MEDIO DE BANOS Y ASEOS
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Por otra parte, también pueden constatarse diferencias en el nimero
medio de bafios y aseos segun la renta de la zona en la que se ubica la
vivienda. Asi pues, la cifra mas préxima a la unidad se obtiene en zonas de
renta baja -que es precisamente donde se sitlan las viviendas mas antiguas
y de dimensiones mas reducidas-. En general, a medida que nos
desplazamos a zonas de renta mayor la cifra promedio de bafios y aseos
aumenta hasta situarse muy préxima a dos en zonas de renta alta. Si se
analiza la evolucion temporal del promedio parece apreciarse una tendencia
a la disminucién en las zonas de renta baja (con reduccion del 11.6% en el
periodo 2002-2006) y, por el contrario, un leve aumento (casi del 5%) en
zonas de renta alta.

TABLA 9.13. NUMERO MEDIO DE BANOS Y ASEOS POR ZONAS

2002 2003 2004 2005 1 sem. 2006
BAJA 1.38 1.31 1.27 1.33 1.22
MEDIA-BAJA 1.27 1.30 1.25 1.27 1.30
MEDIA 1.44 1.39 1.43 1.41 1.45
MEDIA-ALTA 1.59 1.62 1.56 1.59 1.57
ALTA 1.79 1.74 1.67 1.82 1.87
TOTAL 1.42 1.42 1.38 1.43 1.45




344 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

En el grafico 9.16 se muestra como ha evolucionado la proporcion de
viviendas vendidas —tanto la totalidad como sélo las nuevas- segun el
namero de bafios y aseos que poseen a lo largo del periodo 2002 - primer
semestre de 2006.

Por un lado, para la totalidad de inmuebles no se observan fuertes
fluctuaciones en las proporciones: aproximadamente un 60% de los
registros poseian Unicamente un bafio/ aseo y casi el 40% tenia dos
bafios/aseos, de manera que tan solo un reducido porcentaje del 3% posee
tres 0 mas bafios/aseos. Por otro lado, las proporciones correspondientes a
las viviendas nuevas presentan diferencias en relacion a la totalidad,
ademas también se observa que en este caso las proporciones no
permanecen constantes a lo largo de todo el periodo. En concreto, en el afio
2002 en torno a una de cada tres viviendas nuevas vendidas tenia un bafio
y practicamente dos de cada tres poseia dos bafios/ aseos. En cambio, en
los tres ultimos afios del periodo en estudio se aprecia que la proporcién de
viviendas nuevas con un sélo bafio o aseo ronda el 40%, es decir, tiende a
aumentar con respecto a periodos anteriores.

La diferencia en las proporciones para la totalidad de la muestra y
para viviendas nuevas es debida a que, como antes se ha puesto de
manifiesto, el nUmero de bafios y aseos promedio en las viviendas nuevas
tiende a ser mayor°. Por su parte, el aumento de la proporcién de viviendas
con un unico bafio/aseo vendria explicada porque la proporcién de
viviendas vendidas con uno o dos dormitorios va en aumento, es decir, Si
dentro de los inmuebles nuevos vendidos predominan cada vez mas los de
uno o dos dormitorios entonces el nimero de bafios y aseos promedio
I6gicamente tenderd a reducirse.

® Podrian argumentarse tendencias socioculturales que obligan a los constructores a edificar
viviendas con menos dormitorios —por la reduccion del nimero de personas que conviven en
un mismo inmueble-, pero proporcionalmente existen mas bafios que antafio.
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GRAFIC0O 9.16. EVOLUCION DE LA PROPORCION DE VIVIENDAS VENDIDAS SEGUN N° DE BANOS Y ASEOS
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9.6. EVOLUCION DE LOS GASTOS DE COMUNIDAD

La evolucién del gasto medio en comunidad de los inmuebles
vendidos en el periodo 2002-primer semestre de 2006 queda reflejada en el
gréafico 9.17, pasando de un importe de 36,78 euros en el afio 2002 a 43,46
en el primer semestre de 2006. Practicamente la subida coincide con la
sufrida por la inflacién para la totalidad del periodo considerado -18,16%-.

GRAFICO 9.17. PROMEDIO DE GASTOS DE COMUNIDAD (EN €)
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En cuanto a la evolucion de la media de gastos de comunidad por
zonas (gréafico 9.18), como cabe esperar® se observa que la zona donde
existe un mayor gasto por término medio es la alta para ir disminuyendo

% En las zonas de renta alta el gasto es mayor, entre otras razones, por la mayor dimension de
los inmuebles, mayor presencia de atributos externos —piscina, pista de tenis...- y mayor
atencion a la rehabilitacion y conservacion de los edificios.
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conforme se desciende de nivel de renta, de forma que el gasto en zonas de
renta alta es aproximadamente un 75% mayor que el que corresponde a
zonas de renta baja. No obstante, precisar que las areas de renta media y
media-baja evolucionan muy parejas.

GRAFICO 9.18. GASTOS DE COMUNIDAD POR ZONAS
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En el grafico 9.19 puede observarse como evoluciona la proporcion
de viviendas vendidas en funcién de los gastos de comunidad. En el afio
2002 casi un 60% de los inmuebles considerados tenian un gasto de
comunidad inferior a 34 euros, un 40% un gasto superior a 34 y menor de
77 euros, mientras que solo un 3% de inmuebles tenian gastos superiores a
los 76 euros. A medida que nos desplazamos a lo largo del tiempo se
observa que la primera proporcion va perdiendo peso a favor
fundamentalmente de la segunda, de manera que en el primer semestre de
2006 mas del 60% de los inmuebles se sitia en el segundo intervalo, en
torno al 30% paga 34 euros 0 menos Yy el porcentaje de los que pagan mas
de 76 euros aumenta en dos puntos porcentuales situandose en un 5%.
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GRAFICO 9.19. EVOLUCION DE LA PROPORCION DE VIVIENDAS VENDIDAS SEGUN GASTOS DE
COMUNIDAD
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9.7. EVOLUCION DE LA ANTIGUEDAD

En lo que respecta a la antigiedad de los inmuebles vendidos
durante el periodo en estudio, dicha variable parece seguir una clara
tendencia creciente durante el periodo 2002-2004 a tenor de lo que muestra
el grafico 9.20. Asi, se inicia en una cifra de casi 19 afios de promedio en el
afio 2002 superando en 2004 los 23 afios. En el afio 2005 se produjo un
leve descenso —tomando un valor medio de 21.87 afios- y en 2006 vuelve a
situarse en una cifra similar a la de 2004 -22.51 afios-.

GRAFICO 9.20. MEDIA DE ANTIGUEDAD (EN AROS)
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Si se procede al analisis de la evolucion de la antigliedad por niveles
de renta (véase grafico 9.21) se observa una evolucién analoga a la descrita
para la totalidad de la muestra en las cinco categorias de renta
consideradas. No obstante, el crecimiento experimentado por esta variable
se acentla en zonas de renta baja (obsérvese como en renta baja el valor
promedio ha pasado de 20 afios en 2002 a casi 30 afios en 2006, mientras
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gue en zonas de renta alta el salto ha tenido lugar de 13 afios a 16 afios).
Por lo tanto, la diferencia existente en lo que a antigiiedad del inmueble se
refiere entre zonas de renta baja y zonas de renta alta es cada vez mayor.

Asi pues, los inmuebles de menor antigliedad se dan en zonas de
renta alta mientras que los mas antiguos aparecen en zonas de renta baja,
es decir, a medida que nos situamos en zonas de renta inferior la
antigledad media de los inmuebles va en aumento.

La principal razén por la que el comprador se decide por un inmueble
cada vez mas antiguo es la importante subida experimentada por el precio
del mismo. De este modo, teniendo en cuenta que precio y antigiedad
siguen una relacion inversa, se adquieren inmuebles mas antiguos con el
animo de obtener precios mas asequibles y sin renunciar a otras

caracteristicas, quizas mas valoradas por el comprador, como las
dimensiones o la situacion.
GRAFICO 9.21. MEDIA DE ANTIGUEDAD (EN ANOS) POR ZONAS
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TABLA 9.14. VARIACION (%) DE LA MEDIA DE ANTIGUEDAD (EN AROS) POR ZONAS

2002/2003 | 2003/2004 | 2004/2005 | 2005/2006 | 2002/2006
BAaJA 14.03% 18.21% -4.89% 14.97% 47.39%
MEDIA-BAJA 9.76% 7.06% -2.59% 1.67% 16.38%
MEDIA 8.98% 4.30% -1.82% 0.97% 12.69%
MEDIA-ALTA 18.76% 7.23% -10.93% 10.38% 25.20%
ALTA 12.27% 13.00% -1.35% 0.37% 25.62%
TOTAL 11.38% 9.45% -5.08% 2.93% 19.10%
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En cuanto a la proporcién de viviendas vendidas en funcién de la
antigliedad (véase gréfico 9.22), el intervalo de mas de 3 y menos de 10
aflos permanece constante a lo largo de todo el periodo, representando un
14% de las ventas totales. Los inmuebles con una antigiiedad igual o
inferior a los tres afios sufren pequefas oscilaciones con una proporcion en
torno al 10%. Por tanto, los inmuebles de més de 10 afios de antigiiedad
representan alrededor de las tres cuartas partes de las ventas. Dentro de
este dltimo grupo, si bien en el inicio del periodo objeto de estudio
guardaban una proporcién similar -36% para mas de 10 y hasta 25 afios
frente a 37% para mas de 25-, a partir de 2003 comienzan a ganar
protagonismo las ventas de inmuebles con una antigiiedad mayor a los 25
afios, suponiendo éstas durante los tres ultimos afios aproximadamente la
mitad de las ventas totales.

GRAFICO 9.22. EVOLUCION DE LA PROPORCION DE VIVIENDAS VENDIDAS SEGUN ANTIGUEDAD
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9.8. EVOLUCION DE PRESENCIA DE OTROS ATRIBUTOS RELEVANTES

En cuanto a la evolucién de presencia de la variable terraza para la
totalidad de viviendas vendidas se observa (véase grafico 9.23), que la
proporcion de viviendas vendidas con terraza va en descenso —en el afo
2002 suponian un 68%, mientras que en el afio 2006 suponen Unicamente
un 56%-. Este hecho podria atribuirse a la relacion detectada en el analisis
bidimensional entre la variable terraza y el nimero de dormitorios presentes
en el inmueble, donde se puso de manifiesto que existe una mayor
posibilidad de encontrar terraza conforme se incrementa el niamero de
dormitorios. Pues bien, antes se ha comentado que el nimero de viviendas
con tres dormitorios comienza a decaer ligeramente a partir de 2003 en
beneficio de las viviendas de uno y dos dormitorios, por lo que en base a la
anterior relacion si existen menos dormitorios habra menos posibilidades de
encontrar terraza en el inmueble. Para viviendas nuevas la terraza se
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encuentra presente, en términos generales, en algo mas de la mitad,
existiendo pequefias oscilaciones a lo largo del periodo en estudio.

GRAFICO 9.23. EVOLUCION DE PRESENCIA DE TERRAZA
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Por otra parte, la presencia de ascensor en el total de viviendas
vendidas también experimenta un leve aumento (véase grafico 9.24)
pasando del 44% en 2002 al 47% en 2006. En lo referente a las viviendas
nuevas, también hay que resaltar el incremento del porcentaje de viviendas
gue tienen instalado ascensor que, como cabe esperar, se encuentra
presente en mayor proporcion que en la totalidad de viviendas, superando
incluso el 80% en 2006.

GRAFICO 9.24. EVOLUCION DE PRESENCIA DE ASCENSOR
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Con respecto a la presencia de armarios empotrados en el inmueble
(grafico 9.25) puede afirmarse que la tendencia —dentro del total de
viviendas vendidas- es de un ligero descenso —de 66% en 2002 al 60% en
2006-. Dicha evolucion tiene su explicacion en que los armarios empotrados
van ligados al numero de dormitorios del inmueble, es decir, cuanto mayor
es el numero de dormitorios mayor es la posibilidad de encontrar armarios
empotrados. Por lo tanto, si a partir de 2003 se ha observado un leve
incremento de viviendas vendidas de uno y dos dormitorios en detrimento
de las de tres, es ldgico que la proporcion de viviendas vendidas con
armarios empotrados siga una senda descendente a lo largo del tiempo. En
el caso de las viviendas nuevas también se observa una clara evolucion en
descenso. No obstante, conviene precisar que inicialmente en el afio 2002
la presencia de armarios empotrados era mayor en las viviendas nuevas
que en la totalidad de la muestra —a pesar de tener las nuevas un menor
namero de dormitorios-, mientras que en el primer semestre de 2006 la
presencia de armarios en viviendas nuevas es menor que en la totalidad, de
este modo puede concluirse con que el descenso de presencia de armarios
empotrados en las viviendas nuevas es mas brusco que en la totalidad de
inmuebles vendidos.

GRAFICO 9.25. EVOLUCION DE PRESENCIA DE ARMARIOS EMPOTRADOS
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El garaje estd presente en mayor medida en viviendas nuevas, es
decir, la proporcién de viviendas que disponen de garaje siempre es mucho
mayor en el caso de vivienda nueva que en la totalidad de la muestra
(véase gréafico 9.26). En la totalidad de la muestra practicamente una de
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cada cuatro de las viviendas vendidas poseen garaje y los porcentajes se
mantienen estables a lo largo del periodo en estudio. Sin embargo, en el
caso de los inmuebles nuevos la proporcién de viviendas vendidas con
garaje experimenta una importante caida, pasando de cifras que incluso
superan el 60% -68% en 2003- a tan so6lo un 42% en el primer semestre de
2006. Este hecho es debido a que, ante el notable incremento del precio de
los inmuebles, muchos compradores optan por renunciar al atributo garaje,
dado que es uno de los que mayor repercusion tienen sobre el precio.

GRAFICO 9.26. EVOLUCION DE PRESENCIA DE GARAJE
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Como la presencia de garaje va ligada a la de trastero segun se
observé en el andlisis dimensional, el grafico 9.27 es muy similar al 9.26. En
éste se puede apreciar que a lo largo del periodo en estudio, entre el 25 y el
30% de la totalidad de inmuebles vendidos poseian trastero. Para el caso
de las viviendas nuevas, en el afio 2002 la proporcion de viviendas con
trastero era del 55% -casi el doble del correspondiente a la totalidad-, no
obstante dicha cifra fue descendiendo hasta practicamente equipararse con
la proporcion de trastero en la totalidad muestral a partir del afio 2004.
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GRAFICO 9.27. EVOLUCION DE PRESENCIA DE TRASTERO
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En lineas generales se puede afirmar que sélo un 10% de los
inmuebles transmitidos disponen de piscina (véase grafico 9.28). En el caso
de las viviendas nuevas la presencia es siempre mayor, aunque oscila
bastante de unos afios a otros, por ejemplo, se observan proporciones que
rondan el 30% en los afios 2002, 2003 y 2006, mientras que se mantienen
por debajo del 20% en los afios 2004 y 2005.

GRAFICO 9.28. EVOLUCION DE PRESENCIA DE PISCINA
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Dado que la presencia de piscina estad relacionada con la de
jardines, los graficos correspondientes a estas dos variables siguen
evoluciones bastante parejas (graficos 9.28 y 9.29). En el afio 2002 los
jardines estaban presentes en casi un 30% del total de inmuebles
transmitidos, dicha cifra sigue una evolucion descendente ya que en el
primer semestre de 2006 solo alcanz6 el 19%. Al analizar las viviendas
nuevas observamos como la mayor presencia de jardines se da en los afos
2002, 2003 y 2006 — con porcentajes de presencia comprendidos entre el
30y el 40%-, mientras que en los afios 2004 y 2005 las proporciones se ven
reducidas por debajo del 30% -precisamente son los dos afios con menor
proporcion también para la variable piscina comentada anteriormente-.

GRAFICO 9.29.EVOLUCION DE PRESENCIA DE JARDINES
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En lo que respecta a la calidad de la soleria en la totalidad de
inmuebles transmitidos (véase grafico 9.30), para los tres primeros afios del
periodo en estudio las calidades se reparten por terceras partes entre las
tres categorias evaluadas: muy buena, buena y regular. No obstante, los
afios 2005 y 2006 la primera categoria comienza a ganar terreno a la
segunda, pudiendo afirmarse que la calidad de la soleria de los inmuebles
transmitidos se incrementan a lo largo del tiempo. En el caso de las
viviendas nuevas se observan algunas oscilaciones a lo largo del periodo,
apreciandose un importante salto en el nivel de calidad “muy buena” desde
2002 a 2003 y 2004 —pasa de representar del 76% al 93%-, en los dos
ultimos afios dicha proporcién se sitla en un 85%. En cualquier caso, como
cabia esperar la calidad de la soleria de los inmuebles nuevos es muy
superior a la que se da en la totalidad de la muestra.
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GRAFICO 9.30. EVOLUCION DE LOS DISTINTOS NIVELES DE CALIDAD DE LA SOLERIA
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En relacién a la calidad de la carpinteria exterior contemplada en la
totalidad de la muestra, las proporciones de calidad “buena” y “muy buena”
siguen una evolucion creciente, pues pasan de representar conjuntamente
de un 24% en 2002 a un 49% en el primer semestre de 2006. Dicha
evolucion claramente ascendente también se observa en el caso de las
viviendas nuevas, para las que el porcentaje conjunto de calidad “buena” y
“muy buena” era en 2002 del 49%, pasando a ser en el primer semestre de
2006 del 79%.

GRAFICO 9.31. EVOLUCION DE LOS DISTINTOS NIVELES DE CALIDAD DE LA CARPINTERIA EXTERIOR
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En lo referido a climatizacion del inmueble se han distinguido cuatro
categorias distintas: centralizada (o splits en todas las estancias del
inmueble), presencia de uno a tres splits, preinstalacion o ninguna. Para la
totalidad de los inmuebles vendidos no se distinguen apenas cambios a lo
largo del periodo: un 40% de las viviendas posee climatizacion centralizada,
algo més de dicho porcentaje tiene instalados de uno a tres splits, sélo un
10% aproximadamente tienen realizada la preinstalacion y un porcentaje
residual —entre el 4 y el 7%- no dispone de ningun tipo de climatizacion. En
las viviendas nuevas los porcentajes se distribuyen de forma muy distinta al
comentado para la totalidad de viviendas, pudiendo en general afirmarse
gue ganan terreno las categorias de climatizacibn centralizada vy
preinstalacion, reduciéndose de una forma drastica la presencia de splits y
desapareciendo la categoria que contempla la inexistencia de climatizacion.

GRAFICO 9.32. EVOLUCION RELATIVA A LA CLIMATIZACION DEL INMUEBLE
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La proporcion de viviendas exteriores (véase grafico 9.33)
transmitidas se mantiene durante todo el periodo en estudio entre el 84 y el
89%, tanto para el caso de las nuevas viviendas como para la totalidad de
las vendidas.
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GRAFICO 9.33. EVOLUCION REFERENTE A LA EXTERIORIDAD DEL INMUEBLE
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La cocina amueblada esta presente en alrededor de un 80% del total
de viviendas transmitidas (grafico 9.34). Si se contemplan sélo las viviendas
nuevas el porcentaje desciende situandose en un promedio para el periodo
estudiado del 30%, dado que la mayor parte de las viviendas nuevas de la
capital cordobesa son vendidas por la promotora/ constructora sin amueblar.

GRAFICO 9.34. EVOLUCION DE PRESENCIA DE COCINA AMUEBLADA
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CONCLUSIONES FINALES

+ EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION: MOTOR DE LA ECONOMIA ESPANOLA

La eleccién del tema tratado en este trabajo queda desde un
principio justificada por la importancia que la construccién tiene dentro de la
economia espafiola. Dicho sector ha manifestado un fuerte dinamismo
desde finales de la década pasada, tal y como demuestran sus principales
magnitudes: El Valor Aiadido Bruto con respecto al PIB ha pasado de un
6,5% en 1997 a un 10,4% en 2005 y el porcentaje de poblaciéon ocupada en
este sector se ha incrementado del 9,5 en 1997 al 13,9 en 2005.

Por otra parte, si se considera el subsector de la edificacion
residencial, éste representa algo mas de un tercio del total de la actividad
constructiva y, concretamente, la inversiobn en vivienda (expresada en
porcentaje con respecto al PIB) casi se ha duplicado en el periodo 1997-
2007 incrementandose del 4,7 al 8,8%.

No obstante, a partir de 2006 el sector de la construccion en general
y de la vivienda en particular comienza a dar sintomas de desaceleracion.
La cuestion de fondo es la siguiente: ¢cual sera el nuevo motor de la
economia espafiola cuando deje de serlo el sector inmobiliario?

+ TASAS DE CRECIMIENTO HISTORICAS EN LOS PRECIOS DE LOS INMUEBLES

Desde finales de los noventa hasta el afio 2006 el aumento de los
precios de la vivienda en Espafia ha sido sostenido y carece de
precedentes documentados.

A lo largo del periodo que transcurre entre 1997 y 2006, segun
datos de la Sociedad de Tasacion, el aumento del precio por metro
cuadrado fue del 167% en términos nominales, mientras que en términos
reales super6 el 100%. El afio de mayor crecimiento de los precios fue 2003
con un 18,5%, sucediendo después una etapa de desaceleracién con un
aumento del 12,8% en 2005 y del 10,4% interanual en el primer semestre
de 2006, segun los datos del INE. Los analistas de este mercado sitdan en
dicho afio el fin de las tasas de crecimiento con dos digitos.

El periodo 1997-2006 estuvo precedido por una etapa, la
comprendida entre 1992 y 1997, en la cual se produce una caida media
anual en términos reales del 3,6%, situandose a lo lardo de toda esta fase el
indice de precios de la vivienda por debajo del indice General de Precios.

Asimismo, las previsiones relativas a la evoluciéon futura de los
factores determinantes del fuerte incremento de los precios permitira
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responder a la cuestion de cual sera la senda de precios en vivienda en los
afios venideros. En principio, personalmente descartaria las previsiones
catastrofistas que apuntan a un descenso notable de los precios —salvo en
zonas geograficas muy puntuales-, pudiendo esperarse mas bien un
“aterrizaje suave” de las tasas de crecimiento o una paulatina
desaceleracién que ya parece haber mostrado los primeros sintomas.

+ FACTORES DETERMINANTES DE LA SUBIDA DE PRECIOS INMOBILIARIOS

Son multiples y variadas las razones que explican este fenémeno y
es preciso buscarlas tanto en el lado de la demanda como en el lado de la
oferta de este bien. También ha de tenerse en cuenta que los demandantes
no forman grupos homogéneos y con un Unico objetivo, de hecho la
adquisicion de una vivienda suele realizarse normalmente buscando dos
objetivos a la vez: la inversién y la ocupacion. No obstante, el hecho de que
el nimero de viviendas por hogar no haya aumentado a lo largo de este
ciclo pondria de manifiesto que el componente especulativo —o0 de
adquisicion puramente para inversion- no debe ser muy significativo.

Del lado de la demanda, deben analizarse variables de naturaleza
demogréfica, socioloégica, econdémica, financiera o incluso del entorno
juridico. Puede concluirse que las fuertes tasas de crecimiento parecen
estar justificadas primordialmente por las buenas perspectivas econémicas
—con una fase de elevadas tasas de creacion de empleo y una caida de los
tipos de interés acompafada de facilidades financieras por parte de las
entidades de crédito-, asi como por el fuerte incremento del niumero de
hogares —fruto del “baby boom” de los afios sesenta y, en menor medida,
por la inmigracién-, por el aumento de la esperanza de vida poblacional
-que prolonga la permanencia de la tercera edad en su residencia habitual-,
por el escaso porcentaje de viviendas en alquiler -que muchos autores
apuntan como principal diferencia entre el mercado residencial espafiol y
europeo- y por las altas inversiones extranjeras en este sector. Afadir
también la existencia de alternativas de inversibn con expectativas de
rendimiento inferiores a las de la vivienda (crisis bursatil) y una fiscalidad
favorable para los compradores de vivienda.

Del lado de la oferta, sefialar principalmente el incremento
experimentado por el coste del suelo —factor que puede llegar a suponer el
50% de los costes de la vivienda-, a lo que se uniria el hecho de que dicho
factor se encuentra en manos de un reducido numero de agentes
economicos, lo que aumenta si cabe ain mas su precio y, por ende, el del
precio final de la vivienda. A estos factores hay que afiadir la lentitud
administrativa en la gestion y planificacion de este elemento -que dan lugar
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a altos costes administrativos y a demoras en la cesion de suelo-, y, por otra
parte, también citar el incremento de los costes relativos a los materiales de
construccion.

4+ CONSECUENCIAS DE LA SUBIDA DE PRECIOS DE LOS INMUEBLES

El incremento del precio de los inmuebles constituye un hecho de
enorme trascendencia econdmica, tanto a nivel familiar como nacional, y
las consecuencias que del mismo se derivan son preocupantes y podrian
resumirse en:

- A nivel individual o familiar, el precio determina la accesibilidad a la
vivienda, siendo precisamente este elevado precio la principal
dificultad a su acceso.

- La adquisicion suele llevar aparejada importantes cifras de
endeudamiento para las familias, normalmente con hipotecas
concertadas -que alcanzan cifras récord- a un tipo de interés variable.
Esta situacion comienza a tener consecuencias negativas sobre el
consumo familiar y la demanda agregada, ante el repunte en los tipos
de interés que parecen haber iniciado desde mediados de 2006 de
nuevo la senda alcista. Ademas, las entidades financieras advierten de
gue empieza a darse un incremento en los indices de morosidad.

- La gran rentabilidad que ha supuesto la adquisicion de una vivienda
como bien de inversion ha acaparado recursos hacia la actividad
constructiva que, al absorber todo el ahorro de las familias, actia en
detrimento de otros sectores productivos de caracter estratégico e
incrementa el déficit exterior.

- Por dltimo, se puede anticipar los efectos sociolégicos que a medio y
largo plazo origina el encarecimiento de la vivienda. Hasta la
actualidad, al llegar a la edad de jubilacibn muchas familias tienen
acumulado un patrimonio que les permite gastar mas de sus ingresos
y dejar una parte a la siguiente generacion. Este ciclo parece
interrumpirse de forma brusca, pues comienza a hablarse de los
créditos hipotecarios “heredables”, lo que disminuira el capital familiar
acumulado a lo largo de la vida laboral, sin que los sistemas de
proteccion publicos puedan compensar la diferencia negativa de
ingresos que sufrirdn las futuras generaciones.
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+ VALORACION CATASTRAL DE INMUEBLES

Las Gerencias Territoriales —organismos oficiales con competencias
en la gestion e inspeccién de las contribuciones territoriales- presentan en
realidad gran variabilidad en la determinacion del valor catastral de la
vivienda a efectos del Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBI), al tomar
como referencia un valor de mercado que ha sido fijado sin tener presente
la totalidad de caracteristicas que conforman la misma y que resultan
determinantes a la hora de atribuir un determinado valor a dicho inmueble.

La normativa de valoracién catastral establece una serie de
coeficientes correctores para el suelo y la construccion de un inmueble.
Algunos de estos coeficientes pueden ser determinados de forma directa y
objetiva —como el niumero de fachadas a la via publica o la antigliedad-,
pero existen otros cuya estimacién es mucho mas compleja, entre los que
cabe destacar el coeficiente de apreciacion o depreciacion econdémica.

Recientemente la Direccibn General del Catastro ha puesto en
marcha un proyecto en determinadas regiones (Madrid, La Corufia, Sevilla 'y
Castilla-La Mancha) para estimar el valor de la vivienda a precios de
mercado precisamente utilizando una de las metodologias desarrolladas en
este trabajo: Redes Neuronales Artificiales. Aunque, en principio, estos
calculos del valor de mercado de los inmuebles no tendran repercusion en
el Impuesto sobre Bienes Inmuebles, si podrian verse afectados en un
futuro otros impuestos como Transmisiones Patrimoniales o el impuesto
sobre la Renta.

4+ DESCRIPCION DEL PARQUE DE VIVIENDAS EN LA CIUDAD DE CORDOBA

Partiendo del analisis univariante de la muestra de viviendas
correspondiente al primer semestre de 2006 pueden destacarse las
siguientes caracteristicas:

- La superficie media construida se sitia en torno a los 95 m® Dos
terceras partes de las viviendas vendidas tienen menos de 100 m?y
menos del 4% maés de 170 m?, es decir, el mercado esta polarizado
hacia viviendas pequefias y medias (el 50% aproximadamente estan
comprendidas entre 75 y 115 m?). En los pisos mas nuevos, la
tendencia es hacia una menor superficie, lo que puede originar una
revalorizacion relativa de los pisos mas antiguos, pero mayores.

- Con respecto al numero de dormitorios, la moda asciende a tres,
representando las viviendas de tres dormitorios el 56% de la
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muestra, seguidas de las de dos dormitorios -21%- y, a continuacion,
de las de cuatro -16%-.

- El nimero total de bafios y aseos presentes en el inmueble presenta
una moda de uno (un unico bafio o aseo) que podemos encontrar en
el 58% de las viviendas de la muestra. Un 39% posee dos bafios o
aseos y tan soélo el 3% tiene tres bafios o aseos 0 mas.

- Mas de la mitad de viviendas cuentan con terraza (56%) y un 60%
posee armarios empotrados.

- Un 25% de las viviendas tiene garaje y un 30% cuarto trastero.
- Casi un 80% de las viviendas se ofertan con la cocina amueblada.
- La media en los gastos de comunidad mensuales se sitGa en 43€.

- El precio medio de venta alcanza una cifra en torno a los 220.000€,
pero presenta variaciones importantes.

- La antigledad media de las viviendas de la muestra ronda los 22
afios, mas de la mitad tiene mas de 25 afos y tres cuartas partes
tiene mas de 10.

- Casi la mitad de las viviendas poseen ascensor (47%) y un 12%
tiene piscina.

+ PERFILES DE LA VIVIENDA SEGUN NIVEL DE RENTA, SEGUN LA
ANTIGUEDAD Y SEGUN EL PRECIO DE VENTA DE LA MISMA

Siguiendo con la muestra de viviendas correspondiente al afio 2006,
se realiza un analisis bidimensional con tablas de contingencia y se analiza
la significacion del estadistico Chi-cuadrado de Pearson, concretamente se
lleg6 a determinar tres perfiles de vivienda en funcion de:

1°) El nivel de renta de la zona en la que se ubica el inmueble
2°) La antigliedad del edificio

3°) El precio de venta

Pueden destacarse de este analisis las siguientes conclusiones:

- La ubicacion de la vivienda en zonas de renta alta 0 media-alta esta
directamente relacionada con una mayor superficie de la misma,
mayor numero de dormitorios y bafios, menor antigiedad y, en
general, mejor equipamiento —presencia de terraza, ascensor,
armarios empotrados, garaje, trastero o piscina-. Por tanto, los
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precios de venta en los estratos de renta mas elevados suelen ser
mayores y los gastos de comunidad también.

- Las viviendas vendidas con menor antigiledad —hasta tres afios-
tienden a reducir su superficie y, por ende, el nimero de dormitorios
y de bafios. Ademas, aumenta la proporcion de las mismas que se
sitla en zonas de renta media o media—baja. Por esta razon,
probablemente los elementos correspondientes al equipamiento
—que iban en aumento conforme disminuia la antigliedad-
experimentan un cambio de tendencia en el estrato correspondiente
a las viviendas mas nuevas.

- Los precios de venta mas elevados —mas de 458.440€- marcan una
inversion en la tendencia de muchos de los atributos analizados.
Suelen corresponder a viviendas mas antiguas que las del tramo de
precios inmediato inferior, presentan peores niveles de calidad,
presentan menos frecuentemente atributos valorables por el
comprador -como terraza, garaje, trastero, piscina o jardines-. Por
tanto, el precio elevado de este tipo de viviendas seria atribuible a la
mayor superficie o a una mejor ubicacion.

+ VALORACION INMOBILIARIA EN LA CIUDAD DE CORDOBA MEDIANTE LA
METODOLOGIA DE PRECIOS HEDONICOS (MPH)

Con el fin de explicar la heterogeneidad inherente al bien vivienda,
puede considerarse dicho bien en términos hedonicos, es decir, la unidad
de vivienda se concibe como una cesta de atributos individuales, claramente
diferenciados, cada uno de los cuales contribuye a la provisiébn de uno o
mas servicios de vivienda.

Pero la utilizacion de modelos hedonicos no estd exenta de
limitaciones entre las que pueden destacarse: la especificacién de funciones
lineales que no tienen presente que los atributos de la vivienda se dan
conjuntamente y no de forma aditiva, la potencial existencia de
multicolinealidad entre las caracteristicas de la vivienda o variables
explicativas del modelo o la posible presencia de heterocedasticidad en las
perturbaciones aleatorias. Por otra parte, la interpretacion de los precios
heddnicos se ve afectada por las interrelaciones entre las variables que
definen cada vivienda, dificultando por ende, la valoracion por separado de
cada uno de los atributos que la componen.

Teniendo presente las posibles limitaciones de esta metodologia y
haciendo uso de los datos correspondientes a las transacciones del primer
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semestre de 2006, se ha formulado y validado un modelo de precios
heddnicos para la ciudad de Cdérdoba cuya variable a explicar es el precio
total del inmueble y para el que se seleccionaron como variables con mayor
poder explicativo la superficie (m? construidos), un indice de ubicacion, la
antigiedad (en afios), un indice de anejos —que recoge la presencia de
trastero y/o cochera-, los gastos de comunidad (expresados en euros
mensuales) y la interaccién entre la calidad de la soleria y la carpinteria
exterior.

Posteriormente, se formularon sendos modelos utilizando muestras
correspondientes a los afios 2002 a 2005. Aunque se probd con distintas
combinaciones de variables explicativas, se eligid finalmente la utilizada
para 2006 por ser la que ofrecia mejores resultados. En todos los nuevos
modelos planteados se consiguié mejorar el grado de ajuste obtenido para
la muestra de 2006.

+ VALORACION INMOBILIARIA EN LA CIUDAD DE CORDOBA MEDIANTE UNA
RED NEURONAL ARTIFICIAL (RNA) TIPO MLP (PERCEPTRON MULTICAPA)

El desarrollo de la Inteligencia Artificial permite la utilizacion de
sistemas de Redes Neuronales Artificiales (RNA) como alternativa a los
métodos econométricos de modelizacion tradicional.

A partir de los resultados obtenidos en el andlisis del mercado
inmobiliario en la ciudad de Cérdoba se observa que, frente a la
metodologia tradicional heddnica, la utilizacion de modelos RNA como
herramienta para determinar el precio de la vivienda presenta importantes
ventajas, dada la flexibilidad de una red, permitiendo recoger relaciones no
lineales entre las variables explicativas.

Se formula una red MLP (Perceptron Multicapa) para tratar de
determinar el precio de venta total de un inmueble, teniendo en cuenta las
transacciones efectuadas en Cérdoba durante el primer semestre de 2006 y
conservando las mismas variables explicativas utilizadas en la definicion del
modelo heddbnico de regresién con el objeto de poder compararlos. La red
presenta un mayor poder de prediccion que las estimaciones obtenidas a
través de la metodologia hedénica, ofreciendo un incremento en el R? y una
disminucién del RECM y del error relativo.

A continuacion, para comprobar la capacidad generalizadora de la
red disefiada, se aplica la misma red a las transacciones efectuadas en
Cérdoba durante los afios 2002 a 2005 corroborando el mayor poder de
predicciéon de la red frente a los modelos heddnicos. Esta afirmacién se
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apoya en que los coeficientes de determinacion (R?) calculados para los
modelos hedodnicos oscilan en un rango entre el 75 y el 82%, frente a ello la
estimacion mediante RNA -tomando las mismas variables explicativas de la
ecuacion heddnica- proporciona un valor para dicho coeficiente en un rango
que va del 80 al 90%. En concreto, destaca la red aplicada a las
transacciones efectuadas en el afio 2002 como la que mejores resultados
ha arrojado. Ademas, los valores estimados por el modelo hedénico para las
viviendas de precios elevados resultaban en todos los afios sumamente
inferiores a los reales, deficiencia corregida notablemente por la red.

Finalmente, se procede a calcular la ecuacion desarrollada por la red
estimada y a efectuar comparaciones de los precios implicitos obtenidos con
ambas metodologias. Para el modelo hedonico, las variaciones producidas
en el precio estimado del inmueble son siempre lineales ante variaciones en
las variables explicativas, situacion que no se corresponde con la realidad
del mercado de la vivienda y que la red corrige generalmente de una forma
mAas congruente.

4+ POSIBLES USOS DE LOS MODELOS DESARROLLADOS

Entre los usos posibles de las metodologias analizadas —MPH y
RNA- para valoracion inmobiliaria sefalar los siguientes:

- Posibles aplicaciones al campo de la teoria urbana, ya que nos permite
analizar las diferencias de precio del bien vivienda en un area
metropolitana por su distancia al centro ciudad —ciudades
monoceéntricas- o por la distancia a distintos centros de actividad
economica —ciudades multicéntricas-.

- Utilizacion por los propios Agentes de la Propiedad Inmobiliaria como
apoyo para ajustar de una forma relativamente facil, rapida y barata el
precio de la vivienda que desea ser vendida por un cliente.

- Los resultados también podrian ser tenidos en cuenta por los
constructores de vivienda del @mbito en que se realiza el estudio, que
habran de prestar una mayor atenciéon a aquellos atributos de mayor
relevancia para la determinacion del precio del inmueble.

- Finalmente, si los propios organismos publicos propugnaran este tipo de
investigaciones podrian realizarse con cierta facilidad comparaciones,
tanto a nivel espacial como temporal, del precio de las transacciones
inmobiliarias y de los principales determinantes del mismo.
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+ EVOLUCION DEL MERCADO INMOBILIARIO EN CORDOBA A LO LARGO DEL
PERIODO 2002-2006

- El crecimiento del precio de venta del inmueble se sitlio casi en un 90%
en términos nominales durante el periodo 2002-2006. Ahora bien, las
menores tasas de crecimiento se observaron en las zonas de renta alta
0 media-alta, en los inmuebles mas nuevos (hasta 3 afios de
antigiiedad), en los de mayor superficie (mas de 156 m?, mayores
gastos de comunidad (mas de 76€) y mayor nimero de bafios/aseos
(tres 0 mas), dado que partieron de niveles de precio muy superiores a
los de los estratos del extremo opuesto.

- La relacién entre superficie y precio/m? pasa a ser de directa a inversa a
lo largo del periodo 2002-2006, ya que el crecimiento experimentado por
las viviendas de menor superficie —menos de 72 m?- fue muy superior al
que correspondio a las viviendas mas amplias —mas de 156 m*-, siendo
el dato un 122% en el primer caso frente a tan sdélo el 39% en el
segundo.

- La media de la superficie de las viviendas vendidas fue de 90-95 m?
aunqgue se observaron importantes variaciones en las distintas zonas: la
cifra desciende hasta situarse en torno a los 75-80 m? en zonas de renta
baja y llega a alcanzar los 120 m?en zonas de renta alta.

- La cifra promedio de dormitorios fue de tres, sin existir grandes
oscilaciones entre las distintas zonas de renta. Por tanto, si aumenta la
superficie, pero no tanto el niamero de dormitorios, entonces podria
concluirse que los espacios dentro del inmueble son generalmente
mayores en zonas de renta alta.

- Si bien no se aprecian grandes diferencias en cuanto a la superficie
media de los inmuebles nuevos y usados, si se manifiestan en lo que
respecta al nimero de dormitorios, observdndose una tendencia mas
acusada a la reduccién del nimero de los mismos en el caso de la
vivienda nueva.

- El ndmero medio de bafos es sensiblemente inferior en zonas de renta
baja, ya que en dichas zonas la antigiiedad de los inmuebles es mayor y
las dimensiones son menores.

- En cuanto a la proporcién de viviendas vendidas en funcion del nimero
total de bafios/aseos se observan diferencias entre las viviendas nuevas
y el total. Dentro del total el 60% posee Unicamente un bafio/aseo,
mientras que en las nuevas el porcentaje se reduce a 1/3 en los afios
2002 y 2003 y asciende a un 40% en los afios 2004 a 2006,
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probablemente este incremento puede ser atribuible a la reduccion en el
namero de dormitorios experimentada por la vivienda nueva.

Existe una clara tendencia a adquirir viviendas cada vez mas antiguas
en todos los estratos de renta. Este hecho podria atribuirse al fuerte
incremento en los precios, que han dado lugar a que el comprador
renuncie a las viviendas nuevas optando por mantener otros atributos de
la vivienda como las dimensiones o la ubicacion. Por otra parte, se
observa una fuerte reduccién de las viviendas nuevas vendidas con
garaje y trastero debido seguramente a la razén anteriormente
apuntada: el comprador renuncia a estas caracteristicas con animo de
obtener una reduccién en el precio de la vivienda ante el notable
aumento del mismo en el periodo de estudio.

La presencia de algunos elementos como ascensor, piscina o jardines,
asi como los niveles de calidad de la soleria y la carpinteria exterior y de
climatizacion son muy superiores en las viviendas nuevas.
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FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION

4+ ESTIMACION DEL PRECIO DE LA VIVIENDA CONSIDERANDO NUEVOS INPUTS

Resultaria interesante incorporar mas informacién de entrada para
la estimacion del precio de un inmueble, por ejemplo, sobre la existencia de
zonas de verdes, facilidad de aparcamiento o nivel de contaminacion
(medido actualmente en varios puntos de la ciudad de Cérdoba) en la zona
de ubicacion. Ademas, contando con la colaboracion de los APIs también
podrian incluirse otros inputs como la localizaciéon exacta del inmueble, la
presencia de hidromasaje en el bafio, las dimensiones de la terraza en caso
de que exista, el nimero de balcones o la presencia de despensa dentro de
la cocina.

4+ APLICACION DE REDES EN SERIES TEMPORALES DE PRECIOS INMOBILIARIOS

Proximamente se pretende efectuar predicciones sobre precios de
venta inmobiliarios efectuando comparaciones entre RNA y los modelos
clasicos de andlisis de series temporales.
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Plan General de Ordenacion Urbana (PGOU) de Cordoba

El actual Plan General de Ordenacién Urbana fue aprobado por el
Pleno del Excmo. Ayuntamiento el 12 de marzo de 2001. Pero no fue hasta
el 21 de diciembre de 2001 cuando tuvo lugar la aprobacion definitiva del
documento, mediante resolucion de la Consejeria de Obras Publicas y
Transportes de la Junta de Andalucia, entrando en vigor el 29 de enero de
2002 y con una vigencia de 12 afios.

1. OBJETIVOS Y PROPUESTAS DEL PLAN

A partir de los distintos problemas urbanisticos detectados en la
ciudad, el PGOU prevé diferentes actuaciones con la finalidad de establecer
los oportunos criterios de ordenacion espacial y organizacion funcional que
demandan los distintos sectores donde se encuentran. Asi, se diferencian
varias areas de intervencion, que se resumen a continuacioén, sobre las que
se plantean las propuestas concretas del plan,

1.1. EL TERRITORIO

La organizacion territorial constituye el punto de partida de la
actuaciones del Plan, considerando prioritario establecer una relacién entre
la posicion estratégica que la ciudad posee, tanto desde el punto de vista
geografico como socio-econdmico, y la formulacion de un modelo territorial,
con una serie de actuaciones urbanisticas concretas.

Asi, se formulan una serie de objetivos estratégicos:

a) Situar a Cérdoba como enclave articulador entre las regiones interiores y
mediterraneas, ello se ha de conseguir a través de tres lineas de accion:

e El fortalecimiento del vinculo con el Eje del Guadalquivir.

e Potenciacibn de las conexiones con la Regién Central y
Mediterranea (Alta Velocidad a Malaga, conexion con Antequera-
Malaga y conexion con Bailén-Albacete).

e Creacion de nuevos Sistemas Técnicos de Infraestructuras
complementarios a la infraestructura ferroviaria.

b) Convertir a la ciudad en un centro logistico de referencia que dinamice su
desarrollo econdmico. La creacion de plataformas logisticas es un
elemento favorable para la mejora de la competitividad de las empresas.
Igualmente, provocan un efecto de arrastre para nuevas empresas,
teniendo especial importancia como sector generador de empleo directo e
indirecto.



410 MERCADOS INMOBILIARIOS: MODELIZACION DE LOS PRECIOS

En el Plan se contempla potenciar El Higuer6n como éarea de
actividades logisticas, apoyada sobre la estacion de clasificacibn de
mercancias de RENFE. Esta zona logistica se ver4 complementada con un
eje logistico en Levante.

El Plan prevé la creacion de un Recinto Ferial y un Palacio de
Congresos, asi como un “Parque empresarial de Alta Tecnologia” que
permita acoger la demanda de una serie de instalaciones industriales que
requieren unas caracteristicas especiales y potenciar la actividad docente e
investigadora de la Universidad de Cérdoba.

c) Concentracién del desarrollo de la ciudad en torno al eje del Rio
Guadalquivir.

El anterior Plan General determind que el principal problema
urbanistico era la desarticulacion de las tramas urbanas. Para concluir las
acciones propuestas en dicho plan se establecen tres lineas de accién:

e Crear una linea viaria que integre todos los nuevos nucleos
residenciales y productivos.

o Fortalecer el papel central del Casco Antiguo.

e Realizar una oferta de suelo residencial atractiva en precio y
tipologia que se constituya en una alternativa al crecimiento
residencial disperso en parcelaciones. Con esto se pueden corregir
los costes medioambientales e infraestructurales que supone un
modelo extensivo y fragmentado de ocupacion del suelo. Asi, se
proponen unos sectores de vivienda unifamiliar de media densidad,
aumentando de este modo la oferta de este tipo de vivienda. Los
principales crecimientos residenciales se han de localizar en la
directriz marcada por la Vega, en los polos de Poniente y Levante,
complementédndose con actuaciones residenciales en El Brillante que
supongan el sellado de los bordes de las extensiones residenciales
de la ciudad.

1.2. SUELO URBANO

En las zonas ya consolidadas de la ciudad, se plantean
intervenciones de reconstruccién y rehabilitacién, realizando propuestas de
reordenacion, adecuacidon a normativas y usos y reequipamientos de
barrios.

Se pretende llevar a cabo una revision de las Ordenanzas y
actuaciones urbanisticas anteriores no desarrolladas, y definir nuevos
ambitos de actuacion.
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Un tratamiento especial recibe el casco histérico. Las actuaciones
gue prevé el PGOU para el Conjunto Histérico tienen dos objetivos. En
primer lugar, garantizar la salvaguarda del patrimonio y, en segundo lugar,
detener el proceso de declive funcional y de pérdida de poblacion. De este
modo, ademas de por su gran valor cultural, se le concede un papel
primordial como soporte de poblacién y de actividad econémica.

El PGOU establece las estrategias y criterios de actuaciéon que
deben desarrollarse a través del Plan Especial de Proteccion del Casco
Histérico y Catalogo, de redaccion obligatoria por la Ley de Patrimonio
Historico.

Este Plan Especial de Proteccion del Casco Histérico (PEPCH),
tiene como principales objetivos:

- Laconservacién de la tipologia urbanistica.

- La defensa del patrimonio edificado, catalogando aquellos
elementos que requieren una proteccién especial.

- Incentivar el uso residencial y la revitalizacién del sistema de
areas libres, manteniendo el nivel de ocupacion de la edificacion.

- Mejorar el equipamiento publico, que satisfaga las necesidades
de la zona.

- Favorecer el aumento suave del poblacion, evitando politicas que
incrementen desproporcionadamente el numero de viviendas.

- El establecimiento de un modelo de circulacion de “minimo
tréfico y maxima accesibilidad”.

- Solucionar la demanda de aparcamientos de la zona.

1.3. SUELO URBANIZABLE

a) Se ha de llevar a cabo un control del proceso de crecimiento, mediante:

e Un crecimiento equilibrado espacialmente; consolidacion del modelo
de crecimiento residencial por Poniente y extension de la ciudad por
Levante hasta conectar con la Universidad.

e Un control formal del crecimiento: Definicion de ordenaciones que
integran las trazas naturales del territorio (“"tramas hibridas");
interrelacién campo-ciudad.

e La diversificacion de la oferta tipoldgica; planteamiento de nuevas
alternativas residenciales (tipologia de "Ciudad Jardin", etc.).
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La viabilidad de las propuestas; equilibrio entre las rentabilidades
productivas de las actuaciones y las rentabilidades sociales que
legitiman las clasificaciones de suelo.

La realizacion de una prevision adecuada de infraestructuras,
dotaciones y Sistemas Generales.

b) Respecto a los Sectores de Extension:

Para ofertar un producto residencial novedoso se hacen nuevas
propuestas tipoldgicas de "vivienda unifamiliar" para las extensiones
Residenciales tipo "Ciudad Jardin" que se plantean en Levante y
Poniente, con dos modelos en esta ultima zona: Poniente Norte y
Poniente Sur.

Se propone '"vivienda plurifamiliar® de alta intensidad que se
concentra principalmente en el sector central de Poniente y en el
sector situado a occidente del area del tablero Bajo, para consolidar
el modelo de crecimiento residencial heredado del planeamiento
anterior.

Se pretende la contencién y sellado del crecimiento residencial por el
Norte (Sierra) y Sur de la ciudad (Fray Albino y Cordel de Ecija), en
donde se plantean exclusivamente operaciones de relleno o de
cierre de discontinuidades con objeto de la consolidacion del modelo
heredado.

Consolidacion y extension de los sectores industriales actualmente
existentes en Levante, Poniente y Sur, potenciando su actividad y
garantizando su desarrollo.

1.4. SUELO NO URBANIZABLE

En resumen, se pretende:

a) Establecer nuevos criterios de ordenacion.

Delimitacién de Unidades ambientales de acuerdo al Estudio de
Impacto Ambiental, para establecer una calificaciébn y ordenacion
urbanistica acorde con sus caracteristicas. Asi, se distinguen una
serie de unidades ambientales que se detallan en el propio plan.

Regulacion normativa segun la capacidad de acogida de uso de
cada Unidad Ambiental.

Regulacién de nuevas condiciones de edificacion, adaptadas a la
realidad actual.
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b) Realizar un andlisis y diagndstico de la situacién en relacion a las
parcelaciones ilegales, ante la magnitud del proceso.

o Elaboracioén de fichas de parcelaciones y concrecidn de actuaciones
sobre sus ambitos.

e Regularizacion de aquellas parcelaciones cuya situacién urbanistica
y ambiental lo permite.

e Paralizacion y erradicacion de aquellas parcelaciones que estan
produciendo graves impactos ambientales, paisajisticos, etc..

c) La adecuacion del Plan General al Planeamiento de rango
supramunicipal y a la legislacion sectorial aplicable al Medio Fisico.

e Se analiza como ha de adecuarse al Plan Especial de proteccion del
Medio Fisico de la Provincia de Cordoba.

e Se estudian las repercusiones en el municipio de las Normas
subsidiarias de planeamiento municipal y complementarias en suelo
no urbanizable.

e Se analiza la legislacién sectorial mas significativa relalcionada con
el medio fisico y rural.

d) Se realiza una regulacibn normativa para intervenir en el suelo
rastico. Partiendo de la delimitacion de unidades ambientales, se hace
una propuesta de actuaciones singulares de regeneracion ambiental y
paisajistica y desarrollo de planes especiales con dichos fines.

1.5. LOS NUCLEOS DE PEDANIAS Y ENTIDAD LOCAL MENOR

En este ambito, con objeto de conseguir la estructuracion del
territorio del término municipal, se pretende llevar a cabo:

e Operaciones de mejora de estructura urbana, tratando de paralizar el
crecimiento desordenado de nucleos residenciales diseminados.

o Dimensionamiento de las extensiones de los nucleos adecuado al
objetivo pretendido; generacibn de modelos de implantacion
residencial, y de tipos arquitectdonicos, alternativos a las
parcelaciones ilegales (canalizacion de la demanda).
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2. MODIFICACIONES REALIZADAS AL PLAN

Desde su entrada en vigor en enero de 2002, diez han sido las
tramitaciones realizadas hasta la fecha para modificar el PGOU, de la que
sélo cinco estan actualmente aprobadas, concretamente las referidas al
Palacio del Sur, a la Ciudad de Levante, a la Torrecilla, al Poligono de Los
Angeles y a la Carrera del Caballo. El resto se encuentran pendientes, son
las que afectan al parque industrial de La Rinconada y el poligono de
actividades territoriales de El Alamo, ambas aprobadas inicialmente, asi
como las concernientes al poligono Campo Bajo en Cerro Muriano, el Eje de
Las Quemadas -estas dos tienen el estudio previo aprobado-, y la de El
Corte Inglés en la calle Jesus y Maria, que cuenta con la aprobacion inicial.
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