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Los Indices de precios de la vivienda.
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En los ultimos anos se ha reforzado el papel de la vivienda en la economia. Este comportamiento ha sido
especialmente destacado en el caso de Espana. Dicha circunstancia acentua la conveniencia de disponer
de estadisticas que midan la evolucion de los precios de la vivienda, que es el principal activo no finan-
ciero de la economia. La estimacion citada resulta particularmente complicada por numerosas razones,
entre las que destacan la heterogeneidad de las viviendas existentes y la ausencia de un mercado central

en el que se efectuen las transacciones.

Los precios de la vivienda y la actividad
econdmica

En los sistemas normalizados de cuentas nacionales se consi-
dera a la vivienda como un componente de la formacion bruta
de capital fijo, equivalente al 40% del valor corriente de la
inversion en construccion y al 5% del PIB. El valor absoluto
estimado de la inversién en vivienda resulta afectado por la
convencién contable que elimina del valor de la inversion en
vivienda el valor del suelo sobre el que se realiza la edifica-
cion residencial.
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Por otra parte, la vivienda es un activo, y el precio de la
misma es la resultante de la interaccion de los mercados de
uso, de los que se deriva el precio del alquiler, y de los mer-
cados de capitales. El carécter de activo de la vivienda expli-
ca la habitual ausencia de los precios de la vivienda en pro-
piedad entre los articulos integrados en los indices de precios
de consumo, donde entran los alquileres. En las estadisticas de
riqueza el valor de la vivienda incluye el valor del suelo sobre
el que esté situada la vivienda. El stock de viviendas supone
alrededor de las dos terceras partes del valor de la riqueza de
la economia.

Las estadisticas de precios de la vivienda permiten aproxi-
mar el valor de la riqueza mantenida en la propiedad de dicho
activo, basicamente por parte de los hogares. Resulta trascen-
dente, pues, medir el valor de una variable cuya evolucion
incide sobre las decisiones de gasto de las familias, sobre la
cuantia de los préstamos que las entidades financieras conce-
den a las mismas para compra de vivienda y también sobre la
cuantia de los créditos que los hogares reciben para financiar
gastos de consumo.

Diferentes aproximaciones estadisticas
a los precios de las viviendas

El caracter heterogéneo de las viviendas existentes, superior
al de cualquier otra mercancia, el escaso nimero de transac-
ciones de que es objeto una vivienda en su vida util, las
ausencia de un mercado centralizado en el que las viviendas
sean objeto de transaccién, como sucede con las acciones, la
exigencia de proceder a una venta para conocer el precio real
de la vivienda son causas, entre otras, de la dificultad de dis-
poner de medidas estadisticas rigurosas de los precios cita-
dos.
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El precio de la vivienda se refiere, en general, al valor de la
misma dividido por la superficie (euros/m?). La informacion
correspondiente al valor de la vivienda y a la superficie (Util y
construida) no esta disponible de forma inmediata, como suce-
de en el caso de las ventas de acciones. Dichas magnitudes
pueden aproximarse a partir de los valores declarados en las
transacciones, inscritos en los registros de la propiedad. Los
precios se pueden estimar a partir de las tasaciones, que suelen
realizarse por lo general para la concesion de un préstamo por
parte de una entidad financiera. En otras ocasiones los precios
de las viviendas se consiguen por medio de encuestas efectua-
das entre los agentes que participan en la transaccion.

Los precios medios estimados y los indices correspondien-
tes se pueden referir a las transacciones efectuadas durante un
periodo de tiempo y en unos territorios determinados. Tam-
bién pueden referirse al stock de viviendas existente, desta-
cando la fuerte disparidad conceptual existente entre dichas
aproximaciones. En el caso de precios de vivienda, obtenidos
mediante encuestas por muestreo de las ventas efectuadas, los
cambios en la composicion muestral pueden modificar los
resultados obtenidos, sin que haya tenido lugar un cambio real
en los precios. Las ponderaciones empleadas con mas fre-
cuencia en los indices de precios de vivienda son las relativas
al valor de las transacciones, al stock de viviendas existente en
un determinado territorio y al nimero de ventas.

Los problemas de medida se han tratado de corregir con el
sistema de las regresiones hedonicas, mediante el cual se esta-
blece una relacion entre las cualidades unitarias de la vivien-
da y los precios de mercado, esto es, entre los atributos loca-
cionales y estructurales y dichos precios (Di Pasquale y

Wheaton, 1996). Los indices de precios de viviendas, con ca-
lidad constante, se elaboran no sobre los precios observados
de las viviendas, sino sobre los precios estimados a partir de
tales regresiones.

Las dificultades para disponer de informacion estadistica
sobre tales caracteristicas de las viviendas han llevado a em-
plear el método denominado mixto, en el que se establece un
sistema de “celdas”, correspondientes a viviendas de unas
determinadas caracteristicas muy aproximadas en cuanto a lo-
calizacién y atributos. Dentro de cada celda se obtendrian nue-
vos precios estimados conforme se dispone de nueva infor-
macidn, calculandose el precio medio como media ponderada
de los precios obtenidos en cada celda o “casilla” (G. Thwaits
y R. Woods, 2003). Se pretende asi que los cambios muestra-
les no afecten al resultado obtenido, junto a la eliminacién de
las variaciones correspondientes a cambios de calidad, que no
responden a una variacion efectiva de dichos precios.

En Estados Unidos existen cuatro indices de precios de
viviendas de amplia utilizacion: el indice de precios medianos
de las viviendas usadas vendidas (publicado por la asociacion
de “realtors”, equivalentes a los “apis” espafioles), el indice de
precios medianos de las viviendas usadas vendidas (publicado
por el Bureau of the Census del Departamento de Comercio
del gobierno federal norteamericano), el indice de precios de
ventas repetidas (publicado por OFHEO, Office of Federal
Housing Enterprise Oversight) y al indice de precios de
viviendas nuevas vendidas con calidad constante (Bureau of
the Census) (Mc Carthy y R. Peach, 2005). Destaca el hecho
de que el propio gobierno federal de Estados Unidos publique
mas de un indice de precios de vivienda.

GRAFICO 1. PRECIOS DE LAS VIVIENDAS E INDICE DE PRECIOS DE CONSUMO.

VARIACIONES MEDIAS ANUALES, 1983-2007
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GRAFICO 2. PRECIOS DE LAS VIVIENDAS Y ALQUILERES (IPC). MEDIAS ANUALES, 100=1997. SERIE 1993-2007
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Las estadisticas de precios de la vivienda
en Espaina

Las estadisticas de precios de las viviendas disponibles en
Espafia mas relevantes son las correspondientes al precio medio
de las viviendas estimado por el Ministerio de Vivienda, y el
indice derivado de la rubrica de” Vivienda en alquiler”, integra-
da en el indice mensual de Precios de Consumo del INE. Desde
2003 el INE trabaja, por encargo de Eurostat, en la elaboracion
de un indice de precios de vivienda a incluir dentro del IPC, del
que solo se publicaria la variacion trimestral e interanual. Los
precios de venta se obtendrian a partir de los valores y superfi-
cies declarados en las escrituras formalizadas ante notarios.

La estadistica trimestral de Precios de Vivienda de Espafia
la obtiene y publica el Ministerio de Vivienda desde 2005.
Entre 1987 y 2004 la publicacion la realizd el Ministerio de
Fomento. Se trata de una estadistica de precios de venta de las
viviendas, en la que los datos se obtienen agregando las tasa-
ciones realizadas por las empresas integradas en Atasa (Aso-
ciacion Profesional de Sociedades de Valoracion), a las que se
unen los de la empresa “Sociedad de Tasacion”. El total anual
de tasaciones integrado en la estadistica citada supera el mi-
116n, lo que supone una alta cobertura respecto del total de
transacciones de mercado.

Para obtener la estadistica citada, en cada zona geografica
se efectlia una estratificacion segun los precios de mercado de
las viviendas. En cada estrato el precio medio se obtiene divi-
diendo el valor total de las viviendas tasadas por la suma de
las correspondientes superficies. Ello equivale a obtener una
media de los precios por m? ponderados por la superficie de la
vivienda. La agregacién geografica se obtiene ponderando el
resultado de cada area por el nimero de tasaciones efectuadas

en la misma. De este modo se obtienen precios medios para
cada provincia, que se agregan después a nivel autonémico y
nacional, que no son objeto de correccién heddnica.

La anterior estadistica del Ministerio de Fomento, en la que
las ponderaciones eran los totales de viviendas existentes en
cada unidad geogréfica, equivalia a un indice de precios del
stock de viviendas. La estadistica elaborada del Ministerio de
Vivienda se refiere a los precios de venta aproximados a par-
tir de las tasaciones, lo que implica mayor volatilidad.

El Gréfico 1 recoge las tasas interanuales de variacion de la
estadistica del Ministerio de Vivienda, enlazada entre 1987 y
2004 con la del indice anterior de Fomento. En los afios ante-
riores se han recogido las interpolaciones efectuadas por el
Banco de Espafia partir de las estimaciones de Tecnigrama.
Entre 1995 y 2006 la tasa media anual de los precios de la
vivienda en Esparia fue del 10%, mientas que el aumento medio
anual de los precios de consumo fue del 3,4%. El crecimiento
medio anual de los alquileres, estimados como rubrica del IPC
fue del 4%. El Grafico 2 incluye la evolucion de los indices de
precios de la vivienda y de alquileres en el periodo 1993-2006.
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