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RESUMEN

El presente trabajo examina la evolucidn de los precios de la vivienda residencial por metro
cuadrado, en la sociedad catalana. Después de unos afios de reestructuracion en el sector,
este se esta recuperando a un buen ritmo. Desde el afio 2014, los precios de la vivienda se
encuentran en una clara tendencia alcista, aun asi, estos aumentos de precios no estan siendo
homogéneos para el conjunto del territorio. Esto estd provocando, un aumento de la
movilidad de las personas en el territorio, siendo las ciudades del extrarradio las mas

beneficiadas en términos de poblacion.

El objetivo de este trabajo es establecer cudles son los principales factores que determinan la
disparidad de precios entre los distintos municipios. Por un lado se ha desarrollado un analisis
descriptivo del sector inmobiliario en tres dmbitos geograficos, a nivel estatal, en la
comunidad auténoma de Catalufia, y por Gltimo en el Area Metropolitana de Barcelona. Para
ello se emplearan datos microecondmicos, con los que posteriormente se desarrollara un
modelo econométrico para los municipios de mas de 5.000 habitantes de Catalufia, con el que
se pretende analizar, no solo la evoluciéon del precio de la vivienda, sino también su

distribucién geografica en el periodo comprendido entre 2013-2017.
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ABSTRACT

This work examines the evolution of the residential houses prices for square meter in
Catalonia. After a few years of a restructuring process in real estate market, he is growing up
in a notorious way. Since 2014, the houses prices are into a bull trend, despite this, the
increase of houses prices are not being homogeneous in all earldom. This are encouraging
people to leave the big cities, and they are being obligated to move their residence to the

outskirts cities.

The objective of this work consists into explain which factors determine the difference in the
houses prices between the towns of Catalonia. First, we make a descriptive analysis to identify
the actual situation of real estate market, in Spain, Catalonia and finally in the metropolitan
area of Barcelona. For this, we will use microeconomic data to develop an econometric model
for towns in Catalonia with more than 5000 citizens. As a result, we will study the evolution of

houses prices and his distribution in this region, our temporal space will be 2013-2017.
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1. Introduccion

Durante los afios previos a la crisis econémico-financiera del 2008, los precios de la vivienda
tenian una clara tendencia ascendente, motivada por la facilidad de acceso al crédito, y la
construccion de viviendas de obra nueva aumentaba a un ritmo desproporcionado, con

relacion a la poblacion y necesidades de la economia espanola.

Diez afios después, el mercado inmobiliario ha sufrido una fuerte reestructuracién, obligando
a las empresas menos eficientes y productivas a renovarse o desaparecer. Durante este
periodo, en el mercado laboral la mayor parte del ajuste de la economia espafiola ha sido via
cantidades, debido a la rigidez salarial, lo que ha provocado un cambio en el mercado de la

vivienda, donde actualmente el alquiler estd creciendo fuertemente.

El presente trabajo tiene como objetivo definir y analizar el comportamiento del mercado de
la vivienda residencial, con el fin de determinar qué factores influyen mas en la diferenciacién

de los precios de las viviendas, entre los distintos municipios de Catalufia.

La importancia del mercado de la vivienda en la economia y sociedad actual, no solo es debido
a que la mayor inversién que realizan las familias espafiolas a lo largo de su vida, es la
adquisicion de vivienda, sino que ademas también es un elemento esencial para la integracion

de las personas dentro de la sociedad.

Este trabajo se estructura en los siguientes apartados: En primer lugar, se realiza una breve
descripcidn de la situacién actual del mercado inmobiliario en Espana, y posteriormente en
Catalufia. También se dedica un apartado al Area Metropolitana de Barcelona, debido a las

caracteristicas especiales que presenta.

Este analisis, busca realizar una primera aproximacién para determinar con mayor facilidad,
cuales pueden ser las causas de la disparidad de precios entre los municipios de Cataluiia. Las
principales variables que se tendran en cuenta son, la evoluciéon del precio por metro
cuadrado, el numero de viviendas de obra nueva, el nimero de transacciones de
compraventa, las condiciones de financiacién y las politicas de viviendas que realizan las
diferentes administraciones desde el punto de vista del nimero de viviendas de proteccion

oficial iniciadas.

A continuacion, se realiza una breve referencia tedrica a diferentes estudios econométricos
sobre el mismo ambito que se han realizado con anterioridad, con el objetivo de obtener

posibles variables que nos sean de utilidad de cara al desarrollo final del modelo.
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En la sexta seccion, se muestra cual ha sido el proceso para estructurar y desarrollar el modelo
con técnicas econométricas. El periodo de analisis escogido serd el comprendido entre 2013 y
2017. Utilizaremos datos de panel, y la estimacion se realizara por efectos fijos. Lo que nos

permitira disponer de un mayor nimero de observaciones.

En la dltima parte, se muestran las principales conclusiones del presente trabajo, asi como una
serie de posibles mejoras que se podrian llevar acabo para facilitar el acceso a la vivienda a un

mayor numero de personas.

Por ultimo, me gustaria agradecer a la Dra. Esther Vaya Valcarce, su atencidn y seguimiento a
lo largo del proceso de elaboracion de este trabajo. Asi como, por los distintos consejos
cuando surgian dudas o problemas con la estimacién del modelo. Sin esta ayuda, el presente

trabajo no habria obtenido los mismos resultados.
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2. Coyuntura del Mercado de la Vivienda en Espaia

La economia espafiola se encuentra en el afio 2018, inmersa en su recuperaciéon desde la crisis
de 2008. Las empresas estdan en mejores condiciones financieras, las familias disponen de una
creciente capacidad para consumir y comprar vivienda gracias a los ingresos del trabajo, y el
sector bancario estd en condiciones de alimentar el crecimiento con nuevos créditos. La
creacién de empleo, la baja inflacién, y unos intereses en minimos histéricos estan

favoreciendo el consumo privado.

Todo esto, estd configurando un escenario positivo en los Ultimos dos afios para el sector
inmobiliario. Segun un estudio de la inmobiliaria Engel & Vélkers, durante 2018, el sector
inmobiliario consolidara su recuperacidon y mantendra la tendencia al alza. Todo ello, debido
en especial a las favorables condiciones financieras y la positiva evolucidn de los precios, que

elimina la incertidumbre sobre el mercado.

La inversidn en construccién y la residencial contindan al alza, tal y como muestran los visados
de obra nueva y el aumento de la venta de viviendas, sobre todo de segunda mano. No
obstante, se espera que también repunte el desarrollo de obra nueva durante 2018.

Uno de los principales problemas que nos ha mostrado la crisis econdmica en Espafia, han sido
las dificultades para poder acceder a un derecho bdsico como es el acceso a la vivienda.
Histéricamente, y sobre todo desde la década de los 60, la sociedad espaiola ha tenido una
mayor preferencia por la tenencia en propiedad de la vivienda frente al alquiler. Esto ha
provocado que durante las ultimas décadas el nimero de viviendas construidas haya

aumentado fuertemente.

El mercado de la vivienda se divide en tres mercados sustitutivos: el mercado de vivienda en
propiedad, el mercado de vivienda en alquiler y el mercado de la vivienda de proteccién oficial.

En el presente trabajo, nos centraremos en el mercado de la vivienda en propiedad.

Durante los ultimos afios y debido a la crisis, el nUmero de personas con bajos ingresos ha
aumentado. Esto junto a las dificultades para obtener acceso a la financiacién, ha provocado

gue muchas familias hayan optado por el mercado de la vivienda en alquiler.
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2.1 Evolucion de los precios en el mercado de la vivienda

La evolucion de los precios durante el Ultimo afo estd confirmando la recuperacién del
mercado inmobiliario. El comportamiento de los precios ha sido desigual desde un punto de
vista geografico, observandose todavia caidas en algunas zonas. Han sido Cataluiia, Madrid y
Baleares las comunidades auténomas que han liderado este incremento de precios. En el otro
extremo, se sitlan La Rioja, Cantabria, Pais Vasco, Aragén y Castilla Ledn, con descensos
superiores al 1%!. Las grandes poblaciones, principalmente las capitales de provincia

contindan actuando como motores de la recuperacion de la actividad y los precios.

Grafico 1. Evolucion de precios de la vivienda nueva en Espafia (€/m2)
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Fuente: Sociedad de Tasacidn. Elaboracién Propia.

2.2 Numero de compraventas y financiacion

El dinamismo del sector inmobiliario se refleja también en el incremento de las hipotecas y el
numero de compraventas. En 2017 el nimero de hipotecas constituidas en Espafia se situd en

310.135 hipotecas, un 9,7% mas respecto al afio anterior. Valor que se situa aun lejos de los
1,3 millones de hipotecas firmadas en 2006.

! Informe del Mercado de Barcelona. Engel&Vélkers. 2017
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Grafico 2. Numero de hipotecas constituidas en Espaiia para el periodo 2003-2018.
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Fuente: Elaboracidn propia con datos extraidos del INE.

En el mercado hipotecario es de destacar el fuerte incremento de las hipotecas a tipo fijo en
los ultimos meses, en detrimento de las variables, ante las perspectivas de préximas subidas

de los tipos de interés.
Grafico 3. Importe medio de las garantias hipotecarias en Espaia
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Tal y como se muestra en el anterior grafico, desde el inicio de la crisis no solo ha disminuido
el nimero de garantias hipotecarias constituidas, sino que también se ha reducido el importe
medio de las mismas. Esta reduccion del importe medio se ha producido sobre todo por la
disminucion de los precios de la vivienda, asi como por el aumento de las restricciones al
crédito por parte de las entidades bancarias. Actualmente, la mayoria de bancos no suelen
prestar mas del 80% del valor de la vivienda, mientras que antes de la crisis se daban casos en
los que se permitia financiar el 100% de la vivienda. También hay que afiadir que la capacidad
de endeudamiento de las familias espafiolas se ha visto reducida como consecuencia de la

menor capacidad de generar ingresos.

Aun asi, a partir de 2014, comienza a repuntar tanto el nimero de hipotecas constituidas
como su importe medio. En 2017, todavia nos encontramos muy lejos respecto a los niveles

anteriores de concesidn de hipotecas.

En cuanto a las transacciones, en el aifio 2017 se han registrado 464.223 compraventas de
vivienda, la cuantia mds elevada alcanzada desde 2008. Se espera que, en los préoximos aios,
se alcance la cifra de 500.000 compraventas anuales, una cifra que corresponde a una realidad

mds ajustada a un pais con el volumen de poblacién y turismo de Espafia.?

Grafico 4. NOmero de compraventas de viviendas registradas. Afo 2017
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Desde un punto de vista territorial las comunidades auténomas con un mayor ndmero de
compraventas de vivienda durante el dltimo afio han sido Andalucia con 88.657, Cataluiia con
77.830, y la Comunidad de Madrid con 69.966. Aunque si tenemos en cuenta el nUmero de
compraventas por cada mil habitantes, es en la Comunidad Valenciana y en las Islas Baleares
donde se registra un mayor niumero de compraventas. Concretamente un 3,38 y un 3,21

respectivamente.

En todas las comunidades auténomas se ha incrementado el nimero de compraventas
respecto a 2016. Trece comunidades auténomas tienen una tasa de crecimiento interanual
que alcanzan los dos digitos, y tal y como podemos observar, el mayor nimero de
transacciones se concentra en la costa del Mediterraneo.

La compra de vivienda por extranjeros también ha alcanzado en el cuarto trimestre de 2017
un peso del 13,64%, el mas elevado de los ultimos ocho trimestres. El fuerte aumento que se
produce durante la crisis ha venido provocado, por la disminucion de los compradores
nacionales y por la fuerte inversién que han realizado algunas instituciones extranjeras, con el
objetivo de especular con el precio de la vivienda.

Grafico 5. Compras de vivienda por extranjeros (%)
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Fuente: Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espafia.

Por nacionalidades, son los britanicos los que representan un mayor porcentaje. Representan

mas del 15% del total de compras por extranjeros. El segundo lugar, lo ocupan los franceses

12
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con un 8,16%. En tercer lugar, se mantienen los alemanes con un 7,84% y en cuarto lugar se

sitlan los suecos con un 7,12%.

La tendencia general es claramente positiva, y podemos observar como en los ultimos afios se

han consolidado cifras por encima del 10%.

Los indicadores de accesibilidad al mercado han continuado empeorando durante el Ultimo
trimestre de 2017. En Espaiia la media de la cuota hipotecaria se ha situado en los 555 euros

mensuales, representando un 29,24% sobra la cuota salarial.

Grafico 6. Cuota hipotecaria mensual media (€) y % respecto al coste salarial mensual. 42
Trimestre de 2017.
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Fuente: Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espafia

Las comunidades auténomas donde mayor esfuerzo se exige a los ciudadanos son las Islas
Baleares con un 43,38%, seguida de la comunidad de Madrid con un 34,04% y Catalufia con
un 32,64%.
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3. El sector de la vivienda en Cataluia

Durante 2017, el sector de la vivienda en Cataluia ha continuado con su tendencia alcista
sobre los precios de la vivienda, aunque este crecimiento ha sido desigual en funcién de la

localizacion.

3.1 Evolucidn del precio de la vivienda libre

El precio de la vivienda en Cataluiia se ha revalorizado un 8,9% en 20173. Aunque este
crecimiento se ha visto reducido durante el ultimo trimestre del afio, debido a la inestabilidad

politica.

El precio por metro cuadrado alcanzo su maximo histérico en el afio 2007, cuando alcanzo
valores cercanos a los 3000 euros por metro cuadrado. Debido a la crisis econdmico financiera
del 2008 y la burbuja inmobiliaria que sufrié la economia espafiola en su conjunto, el precio
disminuyo fuertemente, hasta alcanzar en el primer trimestre de 2015 los 1654 euros por

metro cuadrado.

Grafico 7. Evolucion del valor tasado medio para las provincias de Cataluia.
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Si analizamos el precio de la vivienda por provincias, observamos como existe una clara
diferencia entre la provincia de Barcelona y el resto. A continuacion, se muestra una tabla con

el valor del cuarto trimestre para las provincias de Cataluiia:

Tabla 1. Precio medio por metro cuadrado para el cuarto trimestre de 2017.

Provincia Valor 4T 2017
Barcelona 2.006 € / m2
Girona 1.364€/ m2
Tarragona 1.128 €/ m2
Lleida 843 €/ m2

Fuente: Tinsa

Tal y como podemos observar la diferencia de precios es importante, sobre todo entre las

provincias de Barcelona y Lleida.

Si tenemos en cuenta la distribucidn espacial del precio por metro cuadrado en Catalufia, se
puede observar una clara diferencia entre los precios por metro cuadrado de los diferentes

municipios.

3.2 Precio de la vivienda de Proteccidon Oficial

En Catalufia, en el periodo comprendido entre el aino 2004 y 2016, el niumero de viviendas
iniciadas de proteccién oficial en Cataluia asciende a un total de 65.253 viviendas, de las
cuales un 44,8% corresponden a viviendas iniciadas en el AMB.

Grafico 8. Numero de viviendas iniciadas en Cataluia
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Fuente: Area metropolitana de Barcelona. Estudios Territoriales. Elaboracién Propia.
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Si tenemos en cuenta la evolucidn de las viviendas iniciadas de proteccidn oficial por cada mil
habitantes, en el afio 2016 esta ratio era del 0,12. Valor que se sitia muy lejos desde su
maximo en el afio 2008 con 1,43 viviendas iniciadas de proteccion oficial por cada mil

habitantes.

Para el aio 2016, el precio de la vivienda de proteccién oficial por metro cuadrado ha sido el

siguiente:

Grafico 9. Precio de la vivienda de proteccidn oficial por metro cuadrado. Aiio 2016.

Fuente: Area metropolitana de Barcelona. Estudios Territoriales.
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Tal y como se puede observar, el precio depende de la zona en la que se encuentre el

municipio. Los valores mas altos los encontramos en los municipios cercanos a la ciudad de

16
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Barcelona, y en las ciudades de Girona y Tarragona. Los valores mas bajos se encuentran en

municipios de la Catalufia interior.

3.3 Compraventas y crédito hipotecario

En Catalufia del total de transacciones realizadas, cerca del 87% correspondian a viviendas de
segunda mano, mientras que un 12% correspondian a viviendas nuevas y el 1% restante

correspondian a viviendas de proteccidn oficial.

En 2017, la compraventa de viviendas nuevas ha aumentado un 21,46% y un 15,16% para las
viviendas usadas, respecto al ano anterior. Situdndose claramente por encima de la media

espainola en términos de vivienda nueva.

Por provincias, el mayor nimero de compraventas se sitla en la provincia de Barcelona con
53.773, seguida de Girona con 10.353, Tarragona con 10.297 y por ultimo Lleida con 3.407

compraventas.

Respecto a los créditos hipotecarios, en Catalufia durante 2017 se han solicitado de media
1.512 euros por metro cuadrado. Valor que solo es superado por la comunidad de Madrid con

1.742 euros por metro cuadrado.*

Durante el ultimo afio el crédito hipotecario por metro cuadrado ha aumentado un 9,17%. Un
64% mas respecto al aumento sufrido de media en Espafia, siendo Catalufia la comunidad

autéonoma donde mas ha crecido.

Si tenemos en cuenta el crédito hipotecario, en 2017 este se sitla en 139.764 euros de media.
Respecto al tipo de interés de las nuevas hipotecas contratadas, este se sitia en el 2,5%, y la
duracion de los mismo es de 23 anos y medio. Durante los ultimos afios se observa un

aumento progresivo de la duracidn de los créditos.
3.3 Area metropolitana de Barcelona

El Area Metropolitana de Barcelona (AMB) est4 formada por 36 municipios y cuenta con una

poblacion de 3.239.337 personas, lo que representa cerca del 43% de la poblacidn catalana.

4 Estadistica Registral Inmobiliaria. Colegio de Registradores de la Propiedad, Bienes Muebles y Mercantiles de Espafia.
2017.
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En referencia al nimero de compraventa, en el grafico siguiente podemos observar como
antes de la crisis el nUmero de compraventa de segunda mano era fuertemente superior a las
compraventas de obra nueva. Sin embargo, en los periodos posteriores a la crisis econdmica
del 2008, podemos ver como el mercado de la vivienda en el Area Metropolitana de Barcelona
ha cambiado notablemente sus tendencias. Se ha pasado a una situacion donde el mercado
de las viviendas en alquiler esta aumentando fuertemente, y asi lo demuestran el constante
aumento del nimero de contratos de alquiler desde el inicio de la crisis econédmica. Mientras
gue el nimero de compraventas de viviendas nuevas y de segunda mano ha tenido una clara

tendencia a la baja.

Grafico 10. Compraventa de obra nueva, de segunda mano i contratos de alquiler. Area
Metropolitana de Barcelona. 2004-2016.
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Fuente: Elaboracion propia con datos extraidos del Observatori Metropolita del Habitatge.

Para poner un ejemplo, en el afio 2005 en el AMB, se habian realizado un total de 51.320
transacciones de vivienda. En el afio 2013 se hicieron 16.164, menos de una tercera parte. En
cambio, el niumero de contratos de alquiler se duplicaron en el mismo periodo, pasando de
33.445 en el afio 2005 a 71.795 en 2013.

En los ultimos afios, sin embargo, se puede observar como el nimero de compraventas de
vivienda, esta recuperandose progresivamente. De hecho, del afio 2013 al 2016 el nUmero de

compraventas se ha duplicado en el AMB.

Respecto al nimero de vivienda iniciada por cada 1000 habitantes, observamos como en el

afo 2004, y en plena burbuja inmobiliaria, la proporcién era de 5 viviendas iniciadas por cada
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1000 habitantes. En 2014, estd misma proporcién era del 0,3 en el Area Metropolitana de
Barcelona.

Grafico 11. Vivienda Iniciada por cada mil habitantes. 2004-2016
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Fuente: Area metropolitana de Barcelona. Estudios Territoriales. Elaboracién Propia.

Entre 2004 y 2016 el municipio del AMB donde mas viviendas nuevas se iniciaron fue la ciudad
de Barcelona, con 33.049 viviendas, seguida por Sant Cugat del Valles y Badalona, con 8.974 y
6.904 viviendas respectivamente. En total, en el AMB se iniciaron un total de 94.491 viviendas
en este periodo de los cuales 29.222 correspondian a viviendas de proteccion oficial, lo que
representa un 30,92% del total de viviendas iniciadas en este periodo.

Grafico 12. Vivienda iniciada en el Area Metropolitana de Barcelona. Entre 2004-2016.
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Fuente: Area metropolitana de Barcelona. Estudios Territoriales. Elaboracién Propia.
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Tal y como se puede observar en el grafico, en pleno boom inmobiliario la vivienda de
proteccion oficial representaba alrededor del 13% del total de viviendas iniciadas, y solo en el

afio 2009 el numero de viviendas de proteccién oficial superé a las viviendas libres.

3.3.1 Precio de la vivienda libre

En relacidn al precio de la vivienda libre en el Area Metropolitana de Barcelona, existe una
clara diferencia entre el precio por metro cuadrado en la ciudad de Barcelona y el resto de

municipios.

Si observamos los datos del precio por metro cuadrado, observamos que existe una diferencia
de precio importante, entre las viviendas que se encuentran dentro de la ciudad de Barcelona,

o cerca de ella, y las que se encuentran en las afueras.
Los municipios donde se ha producido un mayor incremento del precio de las viviendas nuevas

en afo 2016 han sido Torrelles de Llobregat, donde se ha incrementado un 60,7% respecto a

2015, y Esplugues de Llobregat con un aumento del 55%, respecto al afio anterior>.

3.3.2 Precio de la vivienda de proteccién oficial

En el AMB, el precio de las viviendas de proteccidn oficial depende de la zona donde se

encuentre el municipio, que esta a su vez depende de la distancia a la ciudad de Barcelona.

Tabla 2. Clasificacion de los municipios metropolitanos

Zona A

Badalona, Badia del Vallés, Barbera del Vallés, Barcelona, Castelldefels, Cerdanyola
del Valles, Cornella de Llobregat, Esplugues de Llobregat, Gava, I'Hospitalet de
Llobregat, Molins de Rei, Montcada i Reixac, Montgat, el Papiol, Palleja, el Prat de
Llobregat, Ripollet, Sant Adria de Besos, Sant Andreu de la Barca, Sant Boi de
Llobregat, Sant Cugat del Vallés, Sant Feliu de Llobregat, Sant Joan Despi, Sant Just

Desvern, Santa Coloma de Cervelld, Santa Coloma de Gramenet, Tiana i Viladecans.

Zona B

Begues, Cervelld, Corbera de Llobregat, Sant Climent de Llobregat, Sant Viceng dels

Horts i Torrelles de Llobregat.

Zona C

La Palma de Cervello.

Fuente: Area metropolitana de Barcelona. Estudios Territoriales.

>Datos extraidos de: L’habitatge a ’AMB. Dades d’evolucié del sector 2004-2016.
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Teniendo en cuenta la clasificacién anterior, los precios por metro cuadrado construido
evolucionaron de la siguiente forma:

Grafico 14. Precio por metro cuadrado de la vivienda de proteccidn oficial en el AMB.
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Fuente: Area metropolitana de Barcelona. Estudios Territoriales. Elaboracién Propia.
Tal y como podemos observar, el precio por metro cuadrado ha ido aumentando en todas las
zonas, pero este aumento ha sido desigual. Es en la zona A, donde mas ha aumentado con un
36,9%, mientras que en lazona By C, haaumentado un 29,79% vy un 25,22%, respectivamente.

Hay que destacar que los precios por metro cuadrado de las viviendas de proteccidn oficial no
han aumentado desde el aifio 2008.

Desde un punto de vista territorial, en el afio 2016 la distribucién de precios era la siguiente:

Grafico 15. Distribucion de precios en el AMB, 2016.
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Fuente: Area metropolitana de Barcelona. Estudios Territoriales.
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4. Argumento tedrico

Algunos de los estudios anteriores, que han pretendido analizar los factores determinantes de

la diferencia entre precios en el sector de la vivienda, son:

En primer lugar, el trabajo realizado por Aguayo y Expdsito, Lépez de 1998, titulado: “El
comportamiento de los precios de la vivienda en las regiones espafiolas: principales

determinantes”.

En este trabajo, se analiza la diferencia de precios por metro cuadrado entre las diferentes
comunidades auténomas para el periodo comprendido entre 1987 y 1995. El método de
estimacidn para este modelo fue el de efectos fijos, para datos de panel.

Para ello se tienen en cuenta las siguientes variables:

Variable Descripcion

Precio por metro cuadrado Precio real de la vivienda por metro
cuadrado en cada regién

Tipo de interés de los préstamos | Esta variable se multiplica por 0,8. Esto se

hipotecarios debe a que los préstamos hipotecarios solo
financian el 80% del coste de adquisicion.
Teniendo que hacer frente al resto el
comprador con fondos propios.

Tipo de interés de los depdsitos a plazo Esta variable se multiplica por 0,2. Como
consecuencia que el 20% del valor de

compra de la vivienda, lo debe aportar el

comprador.

Renta disponible de los hogares A nivel regional en miles de millones de
pesetas.

Stock de capital residencial En miles de millones de pesetas y

relativizado por el nimero de poblacién.
Poblacidn entre 20 y 34 aiios Se ha escogido la poblacidon en esta franja de
edad, con el objetivo de captar la posible

demanda potencial de cada region.
Los resultados de la estimacién para las 17 CCAA, mostraron que la variable que tiene un

efecto mas importe es la renta disponible per capita. Seguida del stock de capital residencial

y los costes de financiacion. La poblacion de edad comprendida entre 20 y 34 afios fue
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eliminada del modelo, aunque presentaba un coeficiente significativo, presentaba el signo
contrario. La capacidad explicativa del modelo fue del 94%.

El segundo estudio que ha sido de gran utilidad para el desarrollo del presente trabajo fue
realizado por Vicente Royuela, Esther Vaya y Jordi Surifiachi en el afio 2002, y titulado:

“Factors Explicatius de la disparitat de preus al mercat inmobiliari catala”.

Este estudio, ha sido realizado por el Grupo de Andlisis Cuantitativa Regional (AQR), de la
Universidad de Barcelona. Es el estudio que mas se acerca al objetivo del presente trabajo ya
que pretende determinar cuales han sido los factores explicativos de la disparidad de precios

en el mercado inmobiliario de Catalufia.

El método de estimacién utilizado en este modelo ha sido el de Minimos Cuadrados
Ponderados para el afio 2000, se utilizd este método de estimacién debido a que la
heterocedasticidad resulto significativa.

Las variables que se revelaron como principales factores explicativos fueron:

Variable Descripcion
Distancia a Barcelona Medida en kildémetros de carretera
Dimension del municipio Para ello se utiliza el nimero de habitantes

de cada municipio. El objetivo es captar el
grado de informacién de los compradores,
asi como captar el tamariio del mercado. Si el
municipio es mas grande, los posibles
compradores tienen mas informacién
debido a que pueden comparar entre

diferentes precios.

Renta de las familias Medida segun la Renta Familiar Bruta
Disponible.
Oferta de suelo Medida en hectareas rusticas disponibles

Ratio de personas por hogar
Menti fiscal de los municipios Medida segun el precio medio del recibo del
IBI

Para la obtencion del resultado final de este modelo se analizaron un total de 116 municipios
de toda Cataluia. Algunas de las variables que no resultaron ser explicativas de esta diferencia
de precios, fueron la estructura de edad de la poblacién, la presencia de un mercado

importante de segundas residencias, el porcentaje de viviendas de proteccién oficial sobre el
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total de vivienda nueva, el nimero de viviendas disponibles o las caracteristicas climaticas del

municipio.

Por ultimo, el trabajo realizado por K. Tsatsaronis y H. Zhu. Del aifio 2004 vy titulado: “What

drives housing price dynamics: cross-country evidence”.

En este articulo, se analiza el comportamiento de los precios de la vivienda para 17 paises

industrializados, entre ellos Espaia, entre el periodo 1970y 2003.

Los principales factores que resultan relevantes para explicar la evolucién del precio de la

vivienda se dividen en dos grupos.

-Los factores a largo plazo: Estd compuesto por el crecimiento de la renta disponible
por hogares, la relacion entre la poblacién joven y mayor, caracteristicas permanentes
del sistema impositivo que influyen en el comportamiento de los individuos, y la media
de los tipos de interés. La disponibilidad y coste del suelo, los costes de construccién y
la inversion en rehabilitar el stock de vivienda existente, también resultan ser factores

explicativos.

-A corto plazo: Los principales factores que determinan el precio de la vivienda, son
las condiciones de financiacién de la vivienda, el coste de transaccién, el impuesto de

sucesiones y el niUmero de viviendas iniciadas.
Las principales conclusiones del articulo son:
En primer lugar, los datos sugieren que en largos periodos de elevada inflacidon seguidos de
una fuerte desaceleracién del crecimiento de los precios puede provocar, a corto plazo
variedad de desajustes en los precios de la vivienda.
En segundo lugar, la relacidn entre el aumento del crédito y el precio de la vivienda es mas

fuerte en paises con una gran ratio entre la cantidad financiada de la vivienda y el valor total.

Esto implica una fuerte correlacion entre el mercado inmobiliario y el mercado financiero.
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5. Estructura del Modelo

Tal y como se comentd anteriormente, el objetivo del presente trabajo es establecer los
factores que determinan la diferencia de precios por metro cuadrado entre los municipios de

Cataluiia.

Una vez se han mostrado y analizado, estudios anteriores que pretendian captar los
principales determinantes de los precios de la vivienda residencial, procedemos a estimar

nuestro modelo econométrico.

5.1 Datos

El periodo de estudio se limitara al periodo comprendido entre 2013 y 2017. En un principio,
se contempld la posibilidad de utilizar un periodo de analisis mas amplio abarcando los afios
anteriores a la crisis. Debido a la dificultad de encontrar datos homogéneos para una muestra
suficientemente amplia de municipios se decidid restringir el periodo de analisis y la muestra
de municipios a aquellos con una poblacién superior a los 5.000 habitantes. Esto supone una
muestra inicial de 207 municipios y un periodo temporal de cinco afios. Ademas, de esta forma
podemos decir que nuestros datos de panel estan equilibrados, es decir, disponemos de los

mismos datos para todos los individuos y todos los periodos temporales.
La mayoria de los datos han sido extraidos de la pagina web del Instituto de Estadistica de
Cataluia (IDESCAT). Aunque también se han extraido datos del Ministerio de Fomento, de la

Agencia de la Vivienda de Cataluiia, del Instituto de Estadistica Nacional (INE), y de TINSA.

Los datos se han tratado como datos de panel, lo que supondrd tener un total de 1.035

observaciones.

Tabla 3. Distribucidn geografica de los municipios de la muestra.

Provincia N.2 Municipios % s/ Total % Poblacion s/ el total de Cataluiia

Girona 33 16% 10%
Lleida 15 7% 6%
Tarragona 30 15% 10%
Barcelona 129 62% 74%
Total 207 100% 100%

Fuente: Elaboracion Propia.
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La mayoria de los municipios se encuentran en la provincia de Barcelona, con un 62% sobre el
total de la muestra, seguida de Girona y Tarragona, con un 16% y 15%. Si comparamos el peso
de los municipios de la muestra, con el porcentaje de poblacién de cada provincia sobre el
total de Cataluiia, podemos observar como el peso de los municipios de cada provincia se
acerca bastante a la distribucién de la poblacién de Cataluiia.

Por lo tanto, podemos decir que la muestra de municipios escogidos es representativa de la

poblacién.

5.2 Estrategia de Analisis

Inicialmente para el desarrollo del presente modelo econométrico se tuvieron en cuenta un
total de 25 variables, que se consideraron que podrian ser explicativas de la diferencia de

precios entre los municipios de Catalunya.

Algunas de ellas estaban claramente correlacionadas entre si, y pretendian captar los mismos
conceptos. Pero se tuvieron en cuenta, para determinar cuales de ellas captaban de una forma

mas precisa el concepto que se pretendia estimar.

Descripcion de las variables:

e Precio por metro cuadrado en municipios de mas de 5.000 habitantes

Serd la variable que pretendemos explicar. El precio de la vivienda se encuentra en €
por metro cuadrado, para asi poder relativizar al maximo los datos debido a que en las
zonas donde de media los pisos son mas grandes, el precio medio de estos también va

a ser superior.

e IRPF Base Imponible General por declarante y PIB per capita.

La teoria, sugiere que aquellas zonas con un mayor nivel de renda deberian tener un
mayor precio por metro cuadrado. Para estimar el nivel de renta, se intentd utilizar la
Renta Bruta Disponible Familiar de cada municipio, pero debido a la inexistencia de
suficientes datos para cada municipio se opté por utilizar los datos del Impuesto sobre

la Renda de las Personas Fisicas por declarante y el PIB per capita.
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Porcentaje de Poblacion entre 25 y 34 aios

Con esta variable se pretende tener una aproximacion de la poblacién que accede por
primera vez a la vivienda y por tanto captar la demanda potencial de cada municipio.

La edad media de emancipacion se sitia en los 31 afios.

Porcentaje de parados sobre la poblacion potencialmente activa

Con esta variable, se pretende obtener una aproximacion de los efectos del mercado

de trabajo en el nivel de precios del municipio.

Densidad de Poblacion

El objetivo de esta variable es captar la distribucién de la poblacién en el territorio, asi
como tener una aproximacion del tipo de vivienda de cada municipio. Municipios con
una alta densidad de poblacién por kildémetro cuadrado, deberian tener una mayor

proporcion de bloques de pisos que de casas.

Poblacion Total

El propdsito de esta variable seria captar el nivel de servicios de cada municipio.
Aguellos municipios con una poblacion mayor deberian tener un mayor nivel de
servicios publicos, como colegios, hospitales y servicios sociales. Ademas, también

tendrian, en un principio, mas comercio e industria.

ATM de Barcelona*Calidad del Transporte Publico

Variable ficticia que toma valor 1 si el municipio forma parte de la Autoridad
Metropolitana del Transporte de Barcelona y O en caso contrario. Ademas, se

encuentra multiplicada por la calidad del transporte publico de cada comarca.

Para aproximar la calidad del transporte publico, se ha tenido en cuenta el porcentaje
de uso de este transporte en cada comarca y, tal y como muestran las encuestas que
realiza anualmente la ATM, uno de los principales motivos por el que los usuarios no

utilizan el transporte publico, es debido a que la oferta del servicio es inadecuada.
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Capital de Comarca

Variable ficticia que toma valor 1 si el municipio es capital de comarca o 0 en caso

contrario.

Poblacion de mas de 50.000 habitantes

Variable ficticia que toma valor 1 si el municipio tiene una poblacién superior o igual a

los 50.000 habitantes o 0 en caso contrario.

Crecimiento de la poblacion

Con esta variable se pretende captar la posible demanda potencial que tendra el

municipio en el futuro.

Porcentaje de Superficie Urbanizable

Debido a la dificultad, de obtener datos detallados para cada uno de los 207
municipios, esta variable ha sido estimada como la diferencia entre la superficie

agraria y la superficie total.

El objetivo de esta variable es obtener una aproximacién de la oferta de suelo
urbanizable de cada municipio. A mayor oferta de superficie urbanizable, menor precio

por metro cuadrado deberia tener el municipio.

Vivienda Iniciada por cada 1.000 habitantes

A priori el numero de viviendas iniciadas en un municipio deberia indicar un aumento
de precios de las viviendas ya construidas. Esto es asi, debido a que un aumento del
numero de viviendas en construccion indica que la demanda actual es superior a la
oferta. Este desajuste entre la demanda y oferta provoca un aumento de precios hasta
alcanzar el nuevo equilibrio. No obstante, este desajuste no necesariamente se debe
mantener en el tiempo y se podria dar el caso, que una vez se pone en venta la vivienda
acabada, la demanda del municipio es inferior a la que habia cuando se empezé su

construccion.
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Vivienda Acabada por cada 1.000 habitantes

Una vez la vivienda estdn acabadas y se ponen a la venta, esto genera un aumento de
la oferta de viviendas residenciales en el municipio que no necesariamente debe
coincidir con la demanda del municipio, lo que en un principio supondria una

disminucion del precio por metro cuadrado.

Numero compraventas por cada 1000 habitantes

Junto a esta dimensién global de actividad inmobiliaria, se intenta proporcionar una
dimensién relativa de la actividad inmobiliaria, comparando el numero de

compraventas registradas con la poblacion de cada dambito geogréfico.

Lleida

Variable ficticia que toma valor 1 si el municipio se encuentra dentro de la provincia
de Lleida o 0 en caso contrario. Se ha considerado que esta variable podria ser
explicativa, debido a que como se mostré anteriormente, el nivel medio de precio por

metro cuadrado en dicha provincia es muy inferior a la del resto.

Barcelona

Variable ficticia que toma valor 1 si el municipio es Barcelona o 0 en caso contrario.
Con esta variable se pretende mitigar el efecto que tiene la ciudad de Barcelona en el
conjunto de la muestra, al tomar los valores mas altos en los 5 afos y considerarse

outlier.

Costa

Variable ficticia que toma valor 1 si el municipio se encuentra en la costa o 0 en caso
contrario. Esta variable pretende captar la diferencia de precio que provoca que el
municipio tenga costa, debido a que en aquellos municipios con costa es mas probable
la existencia de pisos turisticos, en los que su elevado precio de alquiler provoca una

inflacién de los precios.
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AMB

Variable ficticia que toma valor 1 si el municipio se encuentra dentro del area
metropolitana de Barcelona, o valor 0 si no se encuentra. Los municipios que se
encuentran en el AMB, tienen unas caracteristicas especiales debido a la proximidad a
la ciudad de Barcelona.

Plazas turisticas por cada 10.000 habitantes

Afiadiendo esta variable se pretende tener en cuenta el efecto que genera el turismo
en el aumento de los precios del sector inmobiliario. Las zonas donde hay una mayor
oferta de plazas turisticas, deberian tener un precio mayor como consecuencia de los

rendimientos del alquiler de vivienda a turistas.

Cuota integra por recibo del IBI

Para obtener una aproximacién del menu fiscal de cada municipio, se ha tenido en
cuenta uno de los principales impuestos en términos de receptacion para los
ayuntamientos. El Impuesto de Bienes Inmuebles. En este caso, hemos considerado la
cuota integra media por recibo de cada municipio. Esta variable esta influida por dos
efectos contrapuestos, el fiscal y el de servicios. Por un lado, a mayor cuota, menor
deberia de ser el precio por metro cuadrado como consecuencia del mayor coste que
supone para el comprador adquirir una vivienda en dicho municipio, frente al resto.
Por otro lado, una mayor cuota del impuesto podria suponer un mayor nivel de

servicios en el municipio, lo que implicaria un mayor nivel de precios.

Vivienda de Proteccion Oficial Iniciada por cada 1.000 habitantes

La construccién de vivienda publica deberia influir de forma negativa en el precio
medio por metro cuadrado de cada municipio al ser las promociones de vivienda
publica un mecanismo de garantizar a las personas con menos recursos la posibilidad
de acceder a una vivienda. El objetivo de esta variable es medir el efecto de este tipo

de politicas sociales sobre el precio de la vivienda.

Corona del ATM

Variable que toma valor 1,2,3,4,5,6 en funcion de la corona en la que se encuentra el

municipio. Toma valor 8, si no forma parte del ATM.
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Distancia a Barcelona en linea recta

Para obtener esta variable se ha obtenido la latitud y longitud de cada municipio de la
muestra y se ha procedido al calculo de la distancia entre los dos puntos geograficos,

utilizando la férmula de Haversine.

Alat= lat2-latl

Along=long2 —long1l

a = sin?(Alat/2) + cos(latl) - cos(lat2) - sin?(Along/2)
c=2-atan2(Va, V1 —a)n

d =c*100

Tiempo de desplazamiento a Barcelona en coche

Esta variable pretende captar el efecto de la distancia a la ciudad de Barcelona por
carretera, con el objetivo de tener una medida mds realista que la distancia en linea
recta. Se encuentra medida en minutos.

Tiempo de desplazamiento a Barcelona en Transporte Publico

Con esta variable se pretende estimar la calidad del transporte publico teniendo en
cuenta el tiempo que se tarda en llegar a la ciudad de Barcelona. Para obtener los datos
de esta variable y la anterior se ha utilizado Google Maps.

IPCy Euribor

El objetivo de estas dos variables es explicar cémo afectan los fememos

macroecondmicos al conjunto de precios de todos los municipios de la muestra. Tanto

para el IPC como para el Euribor se han utilizado las medias anuales.

A continuacion, desagrego estas variables segun el concepto que se pretendia captar con ellas,

asi como un primer analisis en el que se estimé por minimos cuadrados ordinarios el siguiente

modelo:

Precio por metro cuadrado i, j= 0 + B1 Variable i, j
i=1,2,...,207 j=2013, 2014, ..., 2017

El objetivo de esta primera estimacién fue determinar: la capacidad explicativa de cada

variable, analizar el signo del coeficiente B1, y contrastar si la variable era significativa al 5% o
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no. Si la variable, era significativa y, ademas, el signo del coeficiente B1 era coherente con los

resultados que predice la teoria econdmica, la considerariamos relevante.

Tabla 4. Resultado del Analisis de Variables

Concepto Variable Coeficiente | R2 P-value | Conclusion
Riqueza IRPFBIGeneral por 0,06 | 0,325 0 | Relevante
contribuyente
PIB per capita 0,003 | 0,004 0,037 | Relevante
Caracteristicas de la | %Poblacidon entre 25-34 0,008 | 0,065 0 | Relevante
Poblaci6n %Parados sobre Pob. 18,133 0,003 0,086 | No Relevante
Potencialmente activa
Crecimiento Poblacion 9867,06 | 0,043 0 | Relevante
Densidad de Poblacion 0,500 | 0,088 0 | Relevante
Servicios Poblacion Total 0,001 | 0,070 0 | Relevante
ATMBCN*Calidad Transporte 3267,120 | 0,209 0 | Relevante
Capital de Comarca -303,432 | 0,054 0 | Relevante,
pero signo
contraintuitivo
Poblacion mas de 50.000 324,977 | 0,040 0 | Relevante
Caracteristicas Viv. acabada por cada 1000 66,46 | 0,030 0 | Relevante,
Mercado habitantes pero signo
contraintuitivo
Viv. iniciada por cada 1000 103,931 | 0,138 0 | Relevante
habitantes
% Superficie Urbanizable 1276,18 | 0,215 0 | Relevante,
pero signo
contraintuitivo
Compraventa por cada 1000 19,415 0,049 0 | Relevante
habitantes
Situacién geografica | AMB 587,6 | 0,176 0 | Relevante
Costa 451,665 0,146 0 | Relevante
Lleida -553,36 | 0,078 0 | Relevante
Barcelona 1667,12 | 0,051 0 | Relevante
Turismo Plazas turisticas por cada 10000 0,026 | 0,046 0 | Relevante
habitantes
Factores Cuota integra por Recibo IBI 0,798 0,079 0 | Relevante
Fiscales/Servicios
Politicas sociales Vivienda Proteccion Oficial 284,081 | 0,031 0 | Relevante,
Iniciada por cada 1000 pero signo
habitantes contraintuitivo
Distancia a BCN Corona ATM -94,866 | 0,241 0 | Relevante
Distancia a BCN en linea recta -5,84872 | 0,2057 0 | Relevante
Tiempo en Coche a BCN -6,28405 0,173 0 | Relevante
Tiempo en Transporte Publico a -4,10532 | 0,1953 0 | Relevante
BCN
Factores IPC 28,8807 | 0,0025 0,11 | No Relevante
Macroecondémicos Euribor -70,8104 | 0,0013 | 0,2328 | No Relevante

Fuente: Elaboracion Propia.
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Tal y como se puede ver en la tabla anterior algunas de las variables que en un principio
parecian explicativas, finalmente no lo son cuando estimamos el modelo. Todas ellas, son
consideradas no relevantes, o relevantes, pero con signo contraintuitivo. Debido a que el signo
del coeficiente no es coherente con lo que predice la teoria econémica o bien no son

significativas a nivel estadistico.

Respecto al porcentaje de parados sobre la poblacidn potencialmente activa, segun la teoria
econdmica una mayor tasa de parados implicaria una menor renta, lo que a su vez deberia
generar una disminucién de los precios por metro cuadrado. Ademads, el contraste de

significacidn individual rechaza claramente la hipétesis nula.

La variable capital de comarca tampoco es significativa. El hecho de que un municipio fuera
capital de comarca provocaria un aumento del precio por metro cuadrado y no uno menor, al

ser un municipio con mayor nivel de servicios.

La variable vivienda acabada por cada mil habitantes y el porcentaje de suelo urbanizable,
tampoco obtienen un coeficiente adecuado. Debido a que, a mayor oferta tanto de viviendas

como de suelo, menor deberia ser el precio por metro cuadrado.

Por otro lado, obtenemos que las viviendas de proteccién oficial iniciadas por cada mil
habitantes presentan un signo positivo lo que implicaria que a mayor nimero de viviendas de
proteccion oficial mayor seria el precio por metro cuadrado en el municipio, algo que va

totalmente en contra con el objetivo de este tipo de politicas.

Finalmente, ninguno de los factores macroecondmicos resulta relevante a nivel estadistico.

6. Desarrollo del Modelo

Muchas investigaciones en el drea econdmica requieren la aplicacién de un analisis empirico.
Una de las técnicas mas utilizadas es la regresion linear simple, la cual nos permite explicar un
fenédmeno econdmico, al que se le llama variable dependiente, a través de un conjunto de

factores, variables independientes.

Si bien el método de estimacién mas utilizado, desde hace varias décadas, ha sido el método
de Minimos Cuadrados Ordinarios (OLS por sus siglas en inglés). Sin embargo, este método
tiene una serie de limitaciones. Entre ellas, cuando tratamos de analizar varios periodos de

tiempo y efectos individuales, los estimadores pueden llegar a ser inconsistentes.
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Para solucionar este problema, en las ultimas décadas ha surgido una nueva metodologia a la
qgue se le conoce como Datos de Panel. La cual nos permite analizar el comportamiento del
mismo individuo de la muestra, en diferentes momentos de tiempo. Lo que a su vez nos
permite disponer de un mayor nimero de observaciones, asi como analizar su propia dindmica

a lo largo del periodo de estudio.

Para solucionar este problema, en las ultimas décadas ha surgido una nueva metodologia de
estimacion en el caso de disponer de un panel de datos. Esta metodologia se ha aplicado con
mas frecuencia en los estudios de cardcter micro debido a la tipologia de las bases de datos,
donde se dispone de un gran numero de observaciones para cortos periodos temporales. De
esta forma, los datos de panel pueden tratar de forma independiente el conjunto de datos de
un individuo de la muestra en el tiempo y considerar de manera explicita la heterogeneidad

de la muestra (efectos individuales, ai).

6.1 Factores explicativos de la diferencia de precios entre municipios de Catalufia

En primer lugar, realizaremos dos estimaciones por minimos cuadrados ordinarios, una para
2013 y otra para 2017. Con estas estimaciones, captaremos cuales son los principales factores

explicativos de la diferencia de precios en los municipios de Cataluiia.

A continuacidén, en la tabla 5, se muestra la estimacion del afio 2013 y 2017. Tal y como
podemos observar, un total de ocho variables resultan significativas al 5%. No obstante, hay

qgue afadir que algunas variables han sido omitidas debido a problemas de colinealidad.

Las variables que han resultado ser relevantes han sido el nivel de renta (medido a través de
la Base Imponible General del IRPF), el nUmero de viviendas iniciadas por cada mil habitantes,
la variable ficticia AMB y Costa, el nUmero de plazas turisticas de cada municipio, el tiempo
gue se tarda en llegar a la ciudad de Barcelona en transporte publico, la Corona del ATM en la
gue se encuentra el municipio y por ultimo el porcentaje de poblacién con una edad

comprendida entre 25 y 35 afos.
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Tabla 5. Resultado de las estimaciones por minimos cuadrados ordinarios para 2013 y 2017

2013 2017
Variable Dependiente: Preciom2 Variable Dependiente: Preciom2

Coeficiente Sig. Coeficiente Sig.
const 938.60 *** | const 533.66 ***
IRPFBIGeneral 0.03 *** | IRPFBIGeneral 0.05 ***
Viviniciadaporcadal000 354.61 *** | Viviniciadaporcadal000 33.66 ***
AMB 225.04 *** | AMB 223.96 ***
Costa 298.27 *** | Costa 365.88 ***
Plazasturisticasporcadal000 0.03 *** | Plazasturisticasporcadal000 0.03 ***
TiempoenTransPubaBCNmin -1.50 *** | TiempoenTransPubaBCNmin -1.36  ***
CoronaATM -30.07 *** | CoronaATM -51.56 ***
POB2535 -0.01 *** | POB2535 0.004 ***
N 179 N 179
R-Cuadrado Ajustado 0.59 R-Cuadrado Ajustado 0.76
Criterio de Akaike 2547.87 Criterio de Akaike 2544.57

Fuente: Elaboracion Propia.

Las principales variables que no han resultado relevantes en esta estimacion han sido: el
numero de viviendas de proteccién oficial iniciadas, el porcentaje de superficie urbanizable,
la cuota integra por recibo del IBI, el nUmero de viviendas acabadas y el nimero de
compraventa por cada mil habitantes, la variable que mide la calidad del transporte publico
en funcidn de la corona del ATM en la que se encuentra el municipio y la distancia a Barcelona

en linea recta.

Los coeficientes que presentan un signo positivo son: La base imponible general del IRPF, el
numero de viviendas iniciadas, las variables ficticias AMB y Costa, y por ultimo, el nimero de
plazas turisticas por cada mil habitantes.

Por otro lado, los coeficientes que presentan un signo negativo son: El tiempo que se tarda en
transporte publico a la ciudad de Barcelona, la Corona del ATM donde se encuentra el

municipio, y el porcentaje de poblacién comprendida entre 25 y 35 afnos.

Todas las anteriores variables presentan un signo acorde a lo que predice la teoria econémica.
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No obstante, hay que destacar que, en el afio 2013, la economia catalana se encontraba aun
en una situacion de crisis econdmica y que el nivel de temporalidad y salarios de la poblacién,
en general, pero sobre todo en la franja de edad comprendida entre 25 y 35 afios era muy
intensa. Es por ello, que en 2013 el hecho que hubiera un mayor porcentaje de poblacion
entre estas edades generaba, tal y como se puede observar en el modelo, un menor precio de
las viviendas, y esto es asi porque la poblacién que en aquel momento podia acceder con
mayores facilidades a la vivienda era precisamente la que se encontraba fuera de este rango

de edades.

Si tenemos en cuenta la estimacién realizada para 2017, observamos como las mismas

variables siguen siendo significativas al 5%.

En este caso, la principal diferencia que obtenemos esta en la variable que mide la poblacién
con una edad comprendida entre los 25 y 35 afios. En 2017, la situacién de la economia
catalana era mucho mejor que la que habia en 2013. Esta mejora de la economia ha provocado
que la poblacién comprendida entre los 25 y 35 afios esté impulsando al alza la demanda con

el consecuente aumento del precio por metro cuadrado de las viviendas.

Como siguiente paso, y una vez, hemos observado que tanto para 2013 como para 2017, las
mismas variables resultan relevantes, utilizaremos toda la muestra en global y estimaremos

por MCO. A continuacién, en la tabla 6 se muestra el resultado de la estimacion.

Al realizar la estimacién por minimos cuadrados ordinarios teniendo en cuenta los 205
municipios para el periodo comprendido entre 2013 y 2017, obtenemos un total de quince
variables relevantes de la diferencia de precios entre municipios. Entre ellas encontramos las
anteriores variables mencionadas, junto a la distancia en linea recta a Barcelona, el Euribor,
el nimero de compra venta por cada mil habitantes, el nimero de viviendas acabadas por
cada mil habitantes, el nimero de hectdreas urbanizables en cada comarca y el tiempo que se

tarda en llegar en coche a la ciudad de Barcelona.

Si analizamos los coeficientes de cada variable, podemos observar cémo, en aquellos
municipios con mayores niveles de renta, los precios por metro cuadrado de dichas viviendas
son superiores respecto a aquellos donde el nivel de renta es inferior. Esto se produce debido
a que en aquellos municipios donde la renta es mas alta, la calidad del metro cuadrado
también deberia serlo, al tener la poblacion una mayor capacidad de pago. No obstante,
también afecta el hecho de que exista una tendencia a la concentracion de clases sociales en

los diferentes municipios.
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Tabla 6. Resultado de la estimacion por minimos cuadrados ordinarios utilizando todos los

datos

Variable Dependiente: Preciom2

Coeficiente Sig.
const 504.62 ***
IRPFBIGeneral 0.05 ***
Viviniciadaporcada1000 24,73 ***
AMB 232.65 ***
Costa 339.11 k**
Plazasturisticasporcadal1000 0.02 ***
PoblaciAnmas100000hab -142.68 ***
POB2535 0.00 ***
TiempoenTransPubaBCNmin -0.90 ***
DistanciaaBCNlinearectaen -1.87 ***
CoronaATM -29.98  *k**
Euribor 287.81 ***
Numerocompraventaporcadal0 5.78 **
Vivacabadaporcadal000 32.51 ***
HAurbanizableporcomarcaenp -1016.84  ***
N 1025
R-Cuadrado Ajustado 0.697061102
Criterio de Akaike 14494.80397

Fuente: Elaboracién Propia.

El numero de viviendas iniciadas por cada mil habitantes también afecta de forma positiva al
precio por metro cuadrado de cada municipio, y esto es debido a que cuando aumenta el
numero de viviendas iniciadas, los propietarios de las viviendas ya disponibles para la venta
perciben que la demanda es superior a la oferta, y por tanto aumentan el precio de las

viviendas ya disponibles para la venta.

Tanto que un municipio pertenezca al Area Metropolitana de Barcelona como que éste tenga
Costa afecta de forma positiva al nivel de precios de la vivienda, siendo en términos medios
232,66 y 339,11 euros por metro cuadrado mdas caros, respectivamente, que aquellos
municipios que no cumplen dichas caracteristicas. Esto es asi, entre otras cosas, debido a que

las caracteristicas particulares de estos municipios hacen que reciban una mayor demanda.

El nimero de plazas turisticas por cada mil habitantes también es un factor determinante de
la diferencia de precios ya que en aquellos municipios con una mayor presencia de turistas y

de viviendas destinadas a alquiler vacacional, se obtienen unos rendimientos del alquiler
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superiores, lo que genera una mayor demanda de las viviendas en estos municipios por parte
de grandes y pequefios inversores que buscan en el alquiler vacacional una forma de obtener

grandes rendimientos.

Los municipios con una poblacidon de mas de 100.000 habitantes tienen de media unos precios
142,68 euros por metro cuadrado inferiores. Esto es asi debido a que en aquellos municipios
donde existe un mayor nimero de poblacidon también existe una mayor oferta de viviendas.
A su vez, la mejora de la informacion que existe por parte del demandante al poder comparar

entre multitud de viviendas genera un efecto negativo sobre el nivel de precios.

Tal y como se ha comentado anteriormente el porcentaje de poblacion comprendida entre los
25 y 35 afios también resulta ser un factor explicativo, y finalmente su efecto, teniendo en

cuenta todo el periodo, es positivo.

El tiempo que se tarda en transporte publico en llegar a la ciudad de Barcelona también resulta
relevante y, por cada minuto de mas que se tarda, el precio de la vivienda disminuye de media
en 0,9 euros por metro cuadrado. Esta variable también nos permite aproximar la calidad del

transporte publico en cada municipio.

La distancia a la ciudad de Barcelona en linea recta afecta de forma negativa al nivel de precios.
Concretamente, por cada kildmetro de mas que nos alejamos de la ciudad de Barcelona, el

precio disminuye en 1,87 euros por metro cuadrado.

La variable que mide en que corona de la autoridad metropolitana del transporte se encuentra
el municipio también resulta explicativa, lo que vuelve a evidenciar que tanto la distancia a la
ciudad de Barcelona, como la calidad del transporte publico®, resultan relevantes a la hora de

determinar el precio por metro cuadrado de las viviendas de cada municipio.

A nivel macroeconémico, uno de los factores que mas afecta al conjunto de municipios es el
nivel de los tipos de interés, medido a través del Euribor. La mayoria de la poblacién a la hora
de comprar una vivienda opta por contratar un préstamo hipotecario. Por lo tanto, en un
primer momento un aumento de los tipos de interés provocaria un aumento de los costes de
financiacion de la vivienda por parte de las familias lo que disminuird la demanda, y en
consecuencia el precio. No obstante, un aumento de los tipos de interés provocaria una
disminucion del consumo, y junto con unos mayores costes de financiacion generaria un

menor nivel de beneficios empresariales. Este menor nivel de beneficios provocaria una

6 Debido a que el coste del transporte publico a la hora de desplazarse a la ciudad de Barcelona aumenta a medida que nos
alejamos de la corona 1.
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disminucion del rendimiento de las acciones, lo que implicaria que una parte de los inversores
optara por otro tipo de inversiones. Dentro de estas alternativas de inversién, se encuentra la
compra de vivienda, con el objetivo de arrendar o simplemente para revenderla en un futuro.
Este hecho generaria un aumento de la demanda, siendo en este caso el efecto positivo
superior al efecto negativo, y por tanto el nivel de precios de media aumentaria en el conjunto

de los municipios.

El nimero de compraventas por cada mil habitantes también resulta explicativo, y su efecto
es positivo. Esto implica que, en aquellos municipios con una mayor actividad inmobiliaria se

obtienen de media precios mas altos.

Otro de los factores que también resulta relevante es el nimero de viviendas acabadas por
cada mil habitantes. El hecho de que, en un municipio, exista un mayor nimero de viviendas
acabadas genera un aumento de la media de precios. Esto es asi debido a que en nuestra
muestra estamos considerando el precio no solo de las viviendas nuevas sino también el de
las viviendas de segunda mano (teniendo las viviendas nuevas un mayor precio que las
viviendas de segunda mano). En consecuencia, un aumento de la proporciéon de viviendas

nuevas genera un efecto positivo en el nivel medio del precio de los municipios.

Por dltimo, la oferta de suelo urbanizable, medida a través del niumero de hectdreas
urbanizables por comarca, genera una disminucion del precio de las viviendas ya que uno de
los factores que encarece mas el precio de la vivienda es la escasez de suelo. Por ello, a mayor
oferta de suelo urbanizable, menor precio de media encontraremos en los municipios de dicha

comarca.

Hay que destacar que todos los coeficientes, a pesar de ser ineficientes, presentan un signo
con sentido econdmico. Estos coeficientes, son ineficientes debido a que como veremos mas
adelante, no consideran o no corrigen la heterogeneidad no observada presente en la

muestra.
Tras este analisis, pensamos que es posible que, dada la diversidad de municipios, sea posible
gue sea necesario considerar de manera explicita la heterogeneidad existente e incorporar

efectos individuales.

A su vez, dichos efectos individuales (ai), pueden ser tratados como aleatorios o fijos.
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Efectos fijos: En este caso, se asume que el efecto individual esta correlacionado con

las variables explicativas. De esta forma:
corr(«i, X)z0
Donde,
i =Efectos individuales
X= Variables explicativas
El modelo final, se representa de la siguiente forma:

Yite= B Xit+ oCi+ pit

La principal ventaja de este estimador es que nos permite conocer los efectos

individuales separadamente, lo que contribuye a entender mejor el modelo.

Efectos aleatorios: En este caso, asumimos que los estimadores no estan

correlacionados con las variables explicativas del modelo, es decir:

corr («i, X) =0

El modelo final, quedaria definido de la siguiente forma:

Yie= B Xit + (ai+puit )

Las principales ventajas y desventajas de cada método son:

El estimador de efectos fijos es menos eficiente que el de efectos aleatorios, siendo
ambos consistentes.

En caso de disponer de variables constantes en el tiempo, el estimador de efectos fijos
no puede estimar los parametros de estas variables. En cambio, por efectos aleatorios

si que se puede.

Para solucionar este problema, se deben construir variables dummies para cada efecto

individual. De esta forma obtendremos de forma separada los S y los efectos.

Para decidir qué estimador estatico es el mas adecuado se utilizara el Test de Hausman. Este

test compara los 8 obtenidos de la estimacién por efectos fijos y por efectos aleatorios, e
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identifica si existen diferencias significativas entre ellos. Las diferencias entre los f se

ponderan por la varianza.

Ho: No diferencia sistematica entre los coeficientes
Ha: Existe diferencia sistematica entre los coeficientes

o - ' ~ . -1 - a 2
Estadistico de contraste: (BEF - J-"EA) [Var (BEF) — Var (f’EA)] (BEF - BEA) . Xk
Donde:
[er = Estimador efectos fijos
PBea= Estimador efectos aleatorios

Las hipdtesis nula y alternativa del contraste que aparece en la tabla siguiente, son:

Ho: Minimos Cuadrados Ordinarios
Ha: Efectos Fijos

Tabla 7. Resultado del contraste MCO o Efectos Fijos

Estimacion por efectos fijos
Coeficiente Sig.
const 43.6424
IRPFBIGeneral 0.0647277 ***
Viviniciadaporca~ 5.15625
Plazasturisticas™ 0.0121306 **
POB2535 -0.0232747 ***
Euribor 356.461 ***
Numerocompravent® -2.16407
Vivacabadaporcad™ 9.18223 *
Varianza de los Residuos: 25065.1
N 1025
Estadistico de contraste: F(197,813) =12.2217
P-value 7.1762e-150
Varianza de los estimadores:
between = 52778
within = 25065.1
theta used for quasi-demeaning = 0.705477

Fuente: Elaboracién Propia.
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Este primer contraste rechaza la hipdtesis nula con un p-value inferior a un nivel de

significacién del 5%. Por ello, se determina que es mas adecuado estimar por efectos fijos.

A continuacidn, realizamos el contraste de Breusch-Pagan, en el cual contrastaremos que
método de estimacion es el mas adecuado en nuestro caso, si estimar a través de un Pool de
datos o a través de efectos aleatorios. En este caso nuestra hipdtesis nula y alternativa del

contraste son:

Ho: Minimos Cuadrados Ordinarios

Ha: Efectos aleatorios

Tabla 8. Resultado del contraste MCO o Efectos Aleatorios

Estimacion por efectos aleatorios

Coeficiente Sig.
const 337.543 ***
IRPFBIGeneral 0.0537632  ***
Viviniciadaporca™ 7.44441 **
AMB 267.372 ***
Costa 408.442 *kx*
Plazasturisticas™ 0.0196721 ***
PoblaciAnmas1000~ -117.545
POB2535 0.00270295 **
TiempoenTransPub® -0.781333  *
DistanciaaBCNIlin~ -1.77684 ok
CoronaATM -22.0071 *
Euribor 287.796  ***
Numerocompravent™ 1.00948
Vivacabadaporcad™ 12.8916 ***
HAurbanizablepor~ -1177.27 *
N 1025
Estadistico de contraste: LM =859.313
P-value = prob(chi-square(1) > 859.313) = 0.000

Fuente: Elaboracidn Propia.

El contraste obtiene un p-value inferior al 5%, con lo que determinamos que se rechaza la

hipdtesis nula y por tanto la estimacién adecuada seria por efectos aleatorios.
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Finalmente debemos determinar qué es mejor, si estimar por efectos fijos o por efectos
aleatorios. Para ello, tal y como se ha comentado anteriormente, utilizaremos el contraste de
Hausman.

Este contraste establece las siguientes hipodtesis:

Ho: Efectos Aleatorios

Ha: Efectos Fijos

Tabla 9. Contraste de Hausman

Estadistico del contraste de Hausman:

H =48.5239

p-value = prob(chi-square(6) > 48.5239) = 0.000

Fuente: Elaboracién Propia.

Con un nivel de significacién del 5%, rechazamos la hipdtesis nula y por tanto obtenemos que
la mejor estimacion para obtener unos estimadores consistentes sera la estimacién por

efectos fijos.

6.2 Estimacion por efectos fijos

El resultado del contraste de Hausman ha determinado que el mejor modelo seria a través de
una estimacion por efectos fijos. Ello significa que existen caracteristicas especificas asociadas
a cada municipio que no se ven suficientemente recogidas en el modelo original. Para
solucionarlo, necesitamos incluir una variable dummy para cada municipio, que es justo lo que

hace la estimacion por efectos fijos.

A continuacion, en la tabla 10, se muestra el resultado de la estimacién del modelo

anteriormente estimado por efectos fijos:
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Tabla 10. Estimacion por efectos fijos. Modelo 1.

Modelo 1 Modelo 2
Dependent variable: Preciom2 Dependent variable: Preciom2

Coeficiente  Sig. Coeficiente Sig.
const 443,75 ** const -477.57
IRPFBIGeneral 0.05 *** | IRPFBIGeneral 0.06 ***
Viviniciadaporcadal000 9.75 ** Plazasturisticasporcadal1000 0.01 **
Plazasturisticasporcada1000 0.01 * POB2535 -0.03 ***
POB2535 -0.03 *** | Euribor 373.57 kx*
Euribor 331.51 *** | DensidadPoblaciAn 0.42 ***
Numerocompraventaporcadal0 -2.23 dt_2 -96.57 (***
Vivacabadaporcadal000 4.80 dt_3 -53.74 ***
dt_2 -99.79 *** | dt 4 -25.90 *
dt_3 59,73 ***
dt_a -26.30 *
N 1025 N 1020
LSDV R-squared 0.928754 LSDV R-squared 0.928724
Akaike criterion 13425.34 Akaike criterion 13361.19
Variables omitidas debido a colinealidad exacta:
dt_5, AMB, Costa, PoblaciAnmas100000hab,
TiempoenTransPubaBCNmin , DistanciaaBCNlinearectaen,
CoranaATM, HAurbanizableporcomarcaenp

Fuente: Elaboracidn Propia.

Tal y como se puede ver en la estimacion anterior del modelo 1, algunas variables son omitidas
debido a su invariabilidad temporal como las variables ficticias AMB Costa, Poblacién superior
a los 100.000 habitantes u otras como el tiempo en transporte publico a la ciudad de
Barcelona, la distancia en linea recta a la ciudad de Barcelona, la corona del ATM en la que se

encuentra el municipio o el nimero de hectareas urbanizables de cada comarca.

Ademas, con esta nueva estimacién resulta que tanto el nUmero de compraventas de cada
municipio, como el nimero de viviendas acabadas por cada mil habitantes no resultan
significativas al 5%. Esto implica que, estas variables no son explicativas de las diferencias de

precios entre los municipios.
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A la anterior estimacién también se le han afiadido dos variables ficticias nuevas, “dt_2" y
“dt_3”". Estas variables nos estan indicando que tanto en el periodo 2 (2014) como en el

periodo 3 (2015), existen variaciones no solo entre individuos sino también entre periodos.

Como consecuencia de los problemas obtenidos en la estimacion del modelo 1 de la tabla 10,
se ha decido volver a estimar por efectos fijos un nuevo modelo con el que se ha conseguido

un mayor poder explicativo.

Tal y como se puede ver en el modelo 2 de la tabla 10, las variables que se han considerado
explicativas de la disparidad de precios entre los municipios de Catalufia a través de la

estimacion por efectos fijos han sido las siguientes:

e El nivel de renta de cada municipio

e El numero de plazas turisticas

e El porcentaje de poblacién entre 25 y 35 afios
e Eltipo deinterés

e Densidad de Poblacion
Esta vez, la densidad de poblacion ha resultado ser significativa y esto nos estaria indicando

gue, en los municipios con una tasa de poblacién mas concentrada, y por tanto, con un mayor

peso de bloques de pisos, el precio por metro cuadrado de las viviendas de media es superior.
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7. Conclusiones

Tras concluir este trabajo, los principales factores que determinan la diferencia de precios
entre los distintos municipios son: la riqueza, el nivel de servicios de cada municipio, la

situacidn geografica, la influencia del turismo, y la distancia a la ciudad de Barcelona’.

En las anteriores estimaciones hemos obtenido como, en todos los casos, el nivel de renta de
cada municipio es un factor determinante del nivel de precios sus viviendas. Esto es asi debido
a dos factores: la mayor calidad de las viviendas por metro cuadrado y la existencia de un

fendmeno de concentracion de clases sociales.

El nivel de servicios de cada municipio, medido a través de la calidad del transporte publicoy
el tamafio de los municipios, genera, tal y como era de esperar, un mayor nivel de precios en

los municipios.

La situacion geografica también resulta ser un factor clave para explicar la diferencia de
precios entre los municipios. Tal y como se ha podido ver anteriormente, aquellos municipios
que se encuentran cerca de la costa o de la ciudad de Barcelona tienen de media unos precios

mayores que aquellos que se encuentran mas alejados.

La influencia del turismo en el precio por metro cuadrado de los municipios es claramente
explicativa debido a la competencia que existe entre el mercado residencial y el turistico, por
la captacién de vivienda. Cuando aumenta la demanda de viviendas turisticas en un area
determinada, esto genera un shock positivo sobre el precio de la vivienda residencial como
consecuencia del mayor rendimiento que se obtendria de dicha vivienda si ésta se destinara
a alquiler turistico. Al ser, en la mayoria de los casos, la oferta de viviendas poco elastica como
consecuencia del poco terreno urbanizable, el efecto de un aumento de la demanda por parte

de pequeiios y grandes inversores acaba generando un aumento de precios en el municipio.

Resulta extrafio como las politicas sociales en el ambito de la vivienda residencial, a través de
las viviendas de proteccién oficial, no provocan una disminucion en el precio medio de los
municipios. Esto se debe, en gran medida, al poco peso que representan sobre el conjunto del

mercado.

Esta situacion, junto con el continuo aumento de los precios de la vivienda, la disminucidn de

las posibilidades de endeudamiento de la poblacién mas joven y unos niveles salariales que

7 Todos estos factores han sido aproximados mediante diferentes variables, tal y como se mostré anteriormente.
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no aumentan al mismo ritmo, esta provocando que la Unica alternativa para muchas familias
y joévenes sea el mercado del alquiler, donde cada vez se concentra un mayor numero de

poblacion.

Es indispensable la actuacion de las administraciones publicas para lograr garantizar un
derecho fundamental como es el acceso a la vivienda. Para ello, se deberian revisar las
actuales politicas sociales que se estan llevando a cabo en este ambito, ya que el efecto actual
es escaso. También nos deberiamos plantear si queremos unas politicas universalistas, donde
el objetivo fuera proveer a toda la poblacion con vivienda de calidad a un precio asequible, o

politicas focalizadas, centrandonos solo en la poblacién desfavorecida.

Por ejemplo, se podria construir vivienda publica destinada al alquiler social, tal y como estd
empezando a hacer la ciudad de Barcelona, establecer beneficios fiscales para aquellas
viviendas que se alquilan a gente joven o en situacién de vulnerabilidad, o aumentar la carga
fiscal de aquellas transacciones que se realizan con el Unico objetivo de especular en el
mercado de la vivienda. Por supuesto, todas estas medidas deberian ir acompafiadas de un
aumento del gasto del Estado en politica de vivienda, donde actualmente en Espafia este gasto
es cercano al 0,5% del PIB. En otros paises como Austria, Dinamarca, Francia y Alemania, el
gasto del estado se situa entorno al 1-2% del PIB.

Todas estas politicas deberian tener como principal objetivo la disminucién de la proporcién
del salario destinado a vivienda. Esto provocaria un aumento del consumo interno y un
aumento del ahorro, lo que a su vez generaria un mayor crecimiento econdmico y un aumento

de la inversién en sectores con mas valor afiadido que el de la vivienda.

Resulta indudable la distribucién heterogenia que esta experimentando el mercado
inmobiliario en Cataluia, donde se evidencia como cada vez mas la poblacién tiende a
establecerse en la periferia de las grandes ciudades. En este aspecto juega un papel clave el
precio por metro cuadrado de la vivienda residencial. El menor precio por metro cuadrado

genera un fuerte incentivo a desplazarse a zonas de la periferia.

Esto sin duda, nos va a llevar a largo plazo a una situacién donde la mejora de las
infraestructuras y comunicacion entre la periferia y la gran ciudad van a ser esenciales para
garantizar, no solo el acceso a la vivienda, sino también el crecimiento de la economia

catalana.
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