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Durante el Ultimo ciclo inmobiliario, la mayor parte de los paises han vivido una burbuja inmobiliarial
vinculada a la expansion del crédito, aumentando los valores residenciales drasticamente. Pero el
incremento de los valores inmobiliarios asi como su sobrevaloracion no ha tenido el mismo
comportamiento en todos los paises afectados, a pesar de la globalizacion de los mercados
financieros. En este sentido, no existen razones tedricas para suponer que dentro de un mismo pais,
e incluso una misma ciudad dicha inflacion/deflacién de la burbuja inmobiliaria haya sido uniforme.
Por este motivo, la presente investigacion analiza si durante la inflacion del mercado inmobiliario y su
posterior deflacion, la variacion de los valores residenciales ha sido desigual a lo largo del territorio,
en el caso concreto de la ciudad de Barcelona. Ademas, debido a los efectos de las implicaciones
macroeconémicas, la segmentacion del mercado residencial en el espacio urbano se habria
acentuado formandose pequefias burbujas inmobiliarias, de manera que no solo existiria una
segmentacién espacial sino también temporal del mercado inmobiliario. Se ha partido de la hip6tesis
de que en las zonas donde reside la poblacién con un nivel de renta inferior, éstas han sufrido una
mayor variacién con respecto al total de la ciudad. Dicha hipétesis esta fundamentada en el hecho
que son zonas con una alta representacion de inmigrantes demandantes de vivienda que ha
favorecido que la clase obrera originaria pudiera acceder a viviendas de mejor calidad en otras zonas
de la ciudad. A su vez, esta premisa no hubiera sido posible sin la innovacién bancaria que ha
posibilitado el acceso al crédito a las clases mas desfavorecidas, aceptando éstas hipotecas de alto
riesgo debido a su poca formacion financiera y del mercado inmobiliario. Para desarrollar este trabajo,
en primer lugar se ha realizado una revision literaria sobre el contexto general de la burbuja
inmobiliaria en Espafa describiendo las principales causas del drastico incremento de los precios
residenciales. Del mismo modo, se han revisado diversos trabajos que han estudiado Ila
segmentacion espacial del mercado inmobiliario desde el punto de vista de la segregacion y el nivel
de renta, y por otro lado, la afectacion de la burbuja inmobiliaria en los valores residenciales.
Metodolégicamente, se ha contado con una extensa base de datos de tasaciones de valores en venta
de viviendas plurifamiliares de la ciudad de Barcelona entre 2004 y 2010 con la que se ha realizado
un primer andlisis descriptivo de la evolucién de dichos valores a nivel de distritos y seguidamente a
nivel de barriadas, las cuales han sido obtenidas de una agrupacion de barrios. Posteriormente se
han realizado cuatro modelos de regresion lineal, dos correspondientes al periodo de inflacién (2004-
07) y los dos restantes para el periodo de deflacién (2007-09), para explicar la variacién desigual de
los valores residenciales. En cada periodo, en el primer modelo solo se han introducido las variables
correspondientes a las caracteristicas intrinsecas de la vivienda, y en el segundo modelo se han
afiadido las variables referentes a datos estadisticos que diferencian cualitativamente las distintas
barriadas que componen la ciudad. Los resultados obtenidos muestran que las zonas donde reside la
poblacion con un nivel de renta inferior y una alta representacion de inmigrantes ha sido donde la|
variacion de los precios residenciales ha sido mayor, confirmando la hipotesis inicial y poniendo de
relieve que existe un componente espacial que explica la desigual distribucion de la evolucion de los
valores residenciales. Por consiguiente, los resultados sugieren la existencia de una segmentacion
del mercado inmobiliario en la ciudad de Barcelona que debido a los efectos de la macroeconomia,
dicha segmentacion se ha acentuado principalmente en el periodo de inflacién, aumentando a su vez,
las barreras para los cambios residenciales en la poblacién y sus consecuencias sociales.
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RESUMEN

Durante el Ultimo ciclo inmobiliario, la mayor parte de los paises han vivido una burbuja
inmobiliaria vinculada a la expansién del crédito, aumentando los valores residenciales
drasticamente. Pero el incremento de los valores inmobiliarios asi como su sobrevaloracion no
ha tenido el mismo comportamiento en todos los paises afectados, a pesar de la globalizacién
de los mercados financieros. En este sentido, no existen razones tedricas para suponer que
dentro de un mismo pais, e incluso una misma ciudad dicha inflacion/deflacién de la burbuja
inmobiliaria haya sido uniforme. Por este motivo, la presente investigacion analiza si durante la
inflacion del mercado inmobiliario y su posterior deflacién, la variacion de los valores
residenciales ha sido desigual a lo largo del territorio, en el caso concreto de la ciudad de
Barcelona. Ademas, debido a los efectos de las implicaciones macroecondmicas, la
segmentacion del mercado residencial en el espacio urbano se habria acentuado formandose
pequefias burbujas inmobiliarias, de manera que no solo existiria una segmentacion espacial
sino también temporal del mercado inmobiliario.

Se ha partido de la hip6tesis de que en las zonas donde reside la poblacién con un nivel de
renta inferior, éstas han sufrido una mayor variacién con respecto al total de la ciudad. Dicha
hipétesis esta fundamentada en el hecho que son zonas con una alta representacién de
inmigrantes demandantes de vivienda que ha favorecido que la clase obrera originaria pudiera
acceder a viviendas de mejor calidad en otras zonas de la ciudad. A su vez, esta premisa no
hubiera sido posible sin la innovacién bancaria que ha posibilitado el acceso al crédito a las
clases mas desfavorecidas, aceptando éstas hipotecas de alto riesgo debido a su poca
formacion financiera y del mercado inmobiliario. Para desarrollar este trabajo, se ha realizado
una revision literaria sobre el contexto general de la burbuja inmobiliaria en Espafia asi como
diversos trabajos que han estudiado la segmentacion espacial del mercado residencial.
Metodolégicamente, se ha realizado un analisis descriptivo de la evolucion de los valores de
viviendas plurifamiliares entre 2004 y 2010 agrupadas por distritos y barriadas, asi como la
elaboracién de varios modelos de regresion lineal para explicar dicha variacién. Los resultados
obtenidos confirman la hip6tesis inicial y sugieren la existencia de una segmentacion del
mercado inmobiliario en la ciudad de Barcelona.

Descriptores: Burbuja inmobiliaria, inflacién, deflacion, segmentacion del mercado inmobiliario.
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ABSTRACT

During the last real estate cycle, most countries have experienced a housing bubble linked to
the expansion of credit, increasing residential values dramatically. The increase in property
values as well as its overvaluation has not had the same behavior in all affected countries
despite the globalization of financial markets. In this sense, there is no theoretical reason to
suppose that within the same country and even in the same city, inflation or deflation of the
housing bubble has been uneven. For this reason, this research analyzes whether during
inflation of the housing market and the subsequent deflation, the changes in residential values
has been uneven throughout the territory in the case of the city of Barcelona. In addition, due to
the effects of the macroeconomic implications, residential market segmentation in urban space
would have accentuated forming small housing bubbles, so that not only exist a spatial
segmentation but also spatial temporal segmentation of the housing market.

From the hypothesis that in areas where the population lives with a lower level of income, they
have suffered a greater variation with regard to whole city has. This hypothesis is based on the
fact that there are areas with a high representation of immigrants demanding housing which has
favored that the native working class could access better quality housing elsewhere in the city.
At the same time, this premise would not have been possible without the banking innovation
enabling access to credit for the most disadvantaged classes, who accepted these subprime
mortgages because of their low financial and housing market training. To develop this work, a
literature review on the overall context of the housing bubble in Spain has been done and so
several works that studied the spatial segmentation of the residential market. Methodologically,
there has been a descriptive analysis of the evolution of the values of multi-family housing
between 2004 and 2010, they have been grouped by districts and neighborhoods, and several
linear regression models has been developed to explain this variation. The results confirm the
initial hypothesis and suggest the existence of a segmentation of the housing market in the city
of Barcelona.

Key words: Housing bubble, inflation, deflation, housing market segmentation.

1. Introduccién

El intenso incremento de los valores residenciales vivido en el ultimo ciclo inmobiliario en
diversos paises ha sido un tema recurrente y debatido por expertos de diferentes disciplinas2
debido a la complejidad de sus caracteristicas que ha afectado al sistema financiero a escala
global provocando la actual crisis econdmica, la cual ha sido catalogada como la peor crisis
desde la Gran Depresion de la década de 1930. A diferencia de ésta Ultima, estaba
caracterizada por una fuerte expansion de los créditos vinculados al mercado inmobiliario.

Roubini & Mihm (2010) sefialan que el incremento de los precios residenciales, en este Gltimo
ciclo inmobiliario, ademas de afectar a Estados Unidos, se estaba registrando en paises como
Australia, China o Dubai, y en la mayor parte de Europa como Espafia, Reino Unido o Irlanda.
Los mismos autores sostienen que los paises afectados habian tenido sus propias burbujas
inmobiliarias enlazadas por el sistema financiero, ya que las hipotecas podian agruparse y
titularizarse en activos para ser negociados en el libre mercado. Segun datos en The
Economist (junio 2005), el precio de la vivienda en Estados Unidos se habia incrementado un
73% entre 1997 y 2005, mas del 100% en Australia, alrededor de 150% en Espafa y

2 Véase por ejemplo Verges, R. (2006) catedratico en economia inmobiliaria; Méndez, R. (2012) gedgrafo e historiador;
Glaeser, E. (2012) economista; Garcia, A (2013) soci6loga y doctora en Gestién y Valoracion Urbana; o Daher, A.
(2013) arquitecto, entre otros.
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practicamente un 200% en Irlanda. En todos los casos las causas eran similares: politicas
monetarias laxas, menor regulacién de los mercados hipotecarios con una rebaja de los tipos
de interés, exceso de un ahorro global y mayor gasto en la adquisicién de inmuebles a precios
crecientes (Daher 2013).

Estos sintomas no eran novedosos puesto que ya en la década de los ochenta, el precio de los
inmuebles en Japén se estaba practicamente duplicando gracias a la disponibilidad del crédito
y a los flujos externos de capitales destinados al mercado inmobiliario forméandose el colapso
una década posterior con una crisis que afectd a todo el sudeste asiatico. En el caso de
Estados unidos, en 2002 para hacer frente al descenso de la demanda de viviendas se crearon
los créditos subprime con un bajo tipo de interés. Estos estaban destinados a deudores menos
solventes y estaban garantizados por el propio valor de la vivienda que no hacia mas que
aumentar. Cuando el sistema financiero estadounidense fue insostenible con un gran volumen
de impagos, empezaria a principios de 2008 una crisis econémica que afectaria a escala
global.

Como se ha podido observar, el incremento de los valores inmobiliarios y su sobrevaloracion
no ha tenido el mismo comportamiento en todos los paises afectados, a pesar de que todos
han tenido en comun una burbuja inmobiliaria vinculada a una expansion del crédito
hipotecario. Por tanto, a pesar de la globalizacion de los mercados financieros, el proceso de
inflacion y deflacion ha sido diferente a lo largo de los paises. En este sentido, no existen
razones tedricas para suponer que dentro de un mismo pais, e incluso una misma ciudad dicha
inflacion/deflacién de la burbuja inmobiliaria sea uniforme. La presente investigacién tiene como
objetivo principal analizar si durante la inflacion del mercado inmobiliario y su posterior
deflacion, la variacion de los valores residenciales ha sido desigual a lo largo del territorio, y por
lo tanto han existido una serie de sub-burbujas inmobiliarias. Concretamente como caso de
estudio se ha escogido la ciudad de Barcelona, ya que se trata del nlacleo de un area
metropolitana consolidada en términos urbanisticos y en donde las principales
transformaciones provienen del cambio de usos del suelo (p.ej. el 22@) méas que de una
expansion urbanistica. Dicha consolidacién permite controlar de forma relativamente sencilla
las variaciones en los precios inmobiliarios que proviene de las actuaciones urbanisticas.

Se parte de la hipétesis de que en las zonas donde la poblacion ha tenido una renta inferior,
éstas han sufrido una mayor inflacién y deflacion de los valores residenciales con respecto al
total de la ciudad. Estas zonas, concretamente, estan situadas en el casco antiguo y la periferia
de la ciudad, las cuales durante el periodo de inflaciéon ha surgido una mayor demanda de
vivienda proveniente de un aumento significativo de la inmigracién. Este suceso ha permitido
que la tradicional clase obrera residente en estas zonas pudiera mejorar la calidad de su
vivienda a costa de vender o alquilar la anterior residencia a este colectivo. A su vez, esto no
hubiera sido posible sin la innovacion bancaria que ha posibilitado el acceso a la financiacion a
las clases mas desfavorecidas, las cuales han aceptado condiciones de alto riesgo debido a su
menor formacion financiera y del mercado inmobiliario. Mas profundamente, dicha hipétesis,
pone de relieve la existencia de una segmentacion temporal del mercado inmobiliario. Es decir,
que del mismo modo que existen submercados inmobiliarios en el espacio urbano, con el paso
del tiempo y una vez se ha visto el efecto de las implicaciones macroeconémicas, dicho
submercados tienden a divergir ain mas, formandose burbujas inmobiliarias segmentadas.

El resto del articulo se ha estructurado de la siguiente manera: en la seccién primera y segunda
se ha realizado una revisién literaria sobre el contexto general de la burbuja inmobiliaria en
Espafa, asi como los trabajos que han estudiado la existencia de burbujas locales o sub-
burbujas en otras geografias. En la seccidn tercera se ha presentado la metodologia que en
términos generales ha consistido en un andlisis descriptivo de la variacion del valor por m? de
los valores de viviendas plurifamiliares por distritos, barrios y barriadas; y la elaboracién de

3
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distintos modelos de regresion lineal multiple con el fin de poder explicar la variaciéon de los
valores residenciales obtenidos de las diferentes zonas de la ciudad. En el siguiente apartado
se han presentado los resultados y finalmente, en las conclusiones, los principales hallazgos
han sido puestos en perspectiva de las implicaciones que para la valoracidon inmobiliaria, el
mercado financiero y las politicas publicas tiene la existencia de burbujas locales.

2. Laburbujainmobiliaria espafiola

Durante el ultimo periodo de expansion econdmica en Espafia iniciada en 1997 y con una
duracién aproximada de diez afios, ha tenido lugar el mayor crecimiento de los valores
residenciales llegando a maximos histéricos. Concretamente la revaloracién acumulada ha sido
del 117% sin tener en cuenta la inflacién, segin datos del Banco de Espafia.

El economista Kindleberger (1987) definié en términos generales una burbuja como un fuerte
incremento del precio de un activo o conjunto de activos durante un periodo prolongado de
tiempo, seguido por un cambio completo de expectativas y una fuerte disminucion de los
precios que frecuentemente es convertido en una crisis financiera. El Banco de Espaﬁa3 sefialé
una sobrevaloracion del precio de la vivienda, cuyo valor estimado de dicha sobrevaloracién
habria pasado de un 14%-23% en 2003 a un 24%-35% en 2004. El seminario britanico The
Economist* en su analisis sobre el mercado inmobiliario mundial, consideraba que los precios
de la vivienda estaban sobrevalorados en un 50% en Espafia, una cifra similar a la de Gran
Bretafia y Australia. Segun Abad (2013) una sobrevaloracién del precio de la vivienda no es
condicién suficiente para la existencia de una burbuja pero si un componente necesario. El
mismo autor traté de identificar el comportamiento de la vivienda durante el periodo 1997-2012
en Espafa calculando su precio tedrico® y asi poder verificar la existencia de una burbuja
intrinseca. Los resultados apuntaban que el precio de la vivienda observada se habia desviado
un 80% de su valor tedrico. Su modelo basado en la valoracién de activos financieros
confirmaba la presencia de una burbuja causante del incremento de los precios entre 1997 y
2007, pero no fue capaz de explicar la posterior caida.

Por su parte Joseph E. Stiglitz®, premio nobel de economia en 2001, definié la existencia de
una burbuja cuando el aumento de los precios responde a unas expectativas de los inversores
sobre la revaloracion de los activos superiores a la evolucién de su valor fundamental. El FMI
de manera pragmatica, atribuia la existencia de una burbuja inmobiliaria cuando el precio real
que alcanzaba los inmuebles sobrepasaba el 30% de su nivel de equilibrio debido a razones
especulativas7. En este contexto, Bellod (2011) ha tratado de verificar si la intensa subida de
precios entre 1999 y 2007 en Espafia ha sido debida a una burbuja especulativa. Ha utilizado
una metodologia basada en la aplicacion de un test de deteccidn de burbujas en el anélisis de
mercados financieros (Test de Limite de varianza y Test de Supervivencia) y el Filtro de
Kalman. Los resultados obtenidos mostraron que la subida de precios habia sido debido a una
burbuja especulativa.

Visto la existencia de una burbuja inmobiliaria en Espafa, se pueden distinguir dos periodos
durante la inflacion inmobiliaria. Entre el afio 1997 y 2000, el incremento de los valores
residenciales era debido a una recuperacion de los mismos ocasionada por la crisis inmobiliaria
gue habia sufrido el pais en la década de los noventa. Entre 1986 y 1992, tuvo lugar una

® Informe anual del afio 2004 (pag. 41) realizado por el Banco de Espafia.

* Datos extraidos del diario El Pais con fecha del 20 de Junio de 2005.

® Modelo empleado basado en el trabajo de Poterna (1984), a partir del célculo de la renta tedrica y el precio esperado
de la vivienda en ese periodo.

® Joseph E. Stiglitz (1990)

" Datos obtenidos del diario Expansion con fecha del 18 de Febrero de 2005.
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burbuja inmobiliaria de menor duracién e intensidad que la actual que afectd principalmente a
los precios residenciales y en menor medida al volumen de viviendas construidas (Campos
2008). Una de las principales causas de esta subida de precios fueron las expectativas
causadas por los cambios urbanisticos realizados por las Olimpiadas de Barcelona y la
Exposicién Universal de Sevilla, ambas celebradas en 1992. En un segundo periodo iniciado en
el afio 2000 de la inflacion inmobiliaria, la subida de los precios residenciales fue mas acusada
con una subida anual en términos reales un poco superior al 10%. Dicha inflacion, tocé techo a
finales del afio 2007 donde empezaron a bajar los valores residenciales drasticamente.

Este desmesurado crecimiento es consecuencia de diferentes causas. En primer lugar, ha
existido un componente demografico que ha hecho aumentar ligeramente la demanda de
vivienda. Entre 1996 y 2007 la poblacién habia aumentado en 5.531.343 personas® formandose
3.888.400 nuevos hogares principalmente por la llegada de la edad de emancipacién de la
generacion del “baby boom” nacida a finales de los setenta y que representaba el mayor
incremento de la estructura demografica espafiola en las Ultimas décadas. A su vez, estaban
disminuyendo el nidmero de miembros residentes por hogar. La esperanza de vida habia
aumentado, se habian incrementado las familias monoparentales y se habia reducido el
namero de hijos por hogar. También hay que destacar un fuerte crecimiento de la inmigracién
que habia pasado de representar de poco mas del 1,5% de la poblacién espafiola en 1998 a
practicamente el 10% en 2007°. A pesar de los datos que podrian evidenciar que el incremento
de la demanda habia sido exclusivamente por un crecimiento demografico, Garcia (2012),
demostré que no guardaban relacion, puesto que la poblacion increment6 un 5% hasta finales
de 2006, y en cambio, el volumen de transacciones lo hizo en un 32% a un ritmo proporcional
muy superior. Si bien, la comparacion correcta tendria que haber sido entre la creacion del
numero de hogares, los verdaderos demandantes de vivienda, y el nimero de transacciones.

En segundo lugar, durante este periodo ha habido una excesiva oferta de vivienda nueva,
incluso mayor al nimero de hogares formados. Concretamente se ha duplicado la media de la
Union Europea situada en el 1,13% en ndmero de viviendas terminadas por cada 1.000
habitantes alcanzando asi el 2,5% en Espafia (Campos 2008). A diferencia de las nuevas
construcciones en Estados Unidos que disponian de mas habitaciones y mayor superficie, las
nuevas viviendas espafiolas eran cada vez mas pequefias. Ademas, en la mayoria de las
ocasiones, estas edificaciones no estaban situadas donde residia la demanda de primera
ocupacion. Este hecho es ocasionado principalmente por la Ley 6/1998 conocida como la “ley
de liberacion del suelo” donde los Ayuntamientos podian controlar la oferta del suelo. Esta ley
se implanté con la desacertada idea de que cuanto mas suelo urbanizable se disponia menores
serian los precios de las viviendas, cuando sélo ha hecho aumentar mas el valor de las
mismas. Se construian cada vez mas viviendas puesto que eran rentables econémicamente y
se tenian expectativas de que su precio aumentaria en poco tiempo, incentivando asi la
inversiéon extranjera y la especulacion.

Este incremento en la construccion de nuevas viviendas ha supuesto una gran expansion del
empleo en este sector y los vinculados al mismo convirtiéndose en el motor de crecimiento de
la economia espafiola en este periodo. Segun datos del BBVA, la contribucion directa de la
construccion entre 1998 y 2007 en el crecimiento econdmico tuvo un promedio anual superior
al 20%, llegando al 17,9% del PIB en 2007, porcentaje excesivo a comparacion con el resto de
paises de la Union Europea. Unicamente en este sector se cred el 23% de los mas de seis
millones de nuevos empleos de aquella favorable situacién econémica. Los trabajos en este
sector eran poco cualificados ocupados en su mayoria por personas con estudios basicos y por
la acusada inmigracion de los Ultimos afios, disponiendo asi de una renta aceptable. Como se

8 Datos obtenidos del Instituto de Estadistica de Catalunya.
° Datos obtenidos del Instituto Nacional de Estadistica.
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puede observar, la tasa de paro disminuy6 del 20,6% en 1997 al 7,93% en el segundo trimestre
de 2007°. El incremento de las rentas unido a la incorporacion de la muijer al trabajo permitié
un aumento significativo de los ingresos familiares llegando a alcanzar la media de los 25.277
euros netos anuales por hogar''. Sin embargo, este crecimiento era muy inferior en proporcién
a la variacion del precio de las viviendas.

La revaloracion de las viviendas, unido a la subida de las rentas hizo aparecer el “efecto
riqueza” en la sociedad que provocé que la poblacion intensificara el consumo que a su vez,
favorecio el aumento de empleo. Los hogares estaban dispuestos a endeudarse cada vez mas
en detrimento del ahorro familiar aumentando asi la demanda de vivienda. Como sefiala Anna
Garcia (2012) el incremento del precio de las transacciones inmobiliarias se debié a una
situacién econémica y laboral favorable con perspectivas de futuro positivas, y a la contribucion
del empleo femenino en la renta familiar, que en ocasiones pudo duplicar los ingresos del
hogar.

La tercera causa del incremento de los valores residenciales ha sido debido al régimen de
tenencia prioritario y escogido en las Ultimas décadas por la poblacion espafiola. Se ha
registrado un aumento significativo de la tasa de propiedad del 63% en 1970 al 86% en 2006,
en detrimento del alquiler. Este ultimo ha recibido poco apoyo fiscal por parte de la
Administracién, una escasa oferta de pisos sociales protegidos en arrendamiento y una falta de
seguridad juridica de los contratos de los cuales un 25% siguen funcionando con la renta
antigua. Ademas, el registro del total de viviendas en alquiler es inexacto debido a la carencia
de contratos en muchas ocasiones y a la presencia de bienes inmuebles no aptos como
vivienda destinados principalmente al colectivo de inmigrantes. Todo esto ha propiciado que
existiera una escasa oferta de viviendas en alquiler con precios poco competitivos, llegando
incluso a valores similares a las cuotas mensuales hipotecarias.

La Administracién por su parte, ha contribuido en este cambio implantando la Ley 40/1998 del
Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas (IRPF) que establecia desgravaciones
fiscales en la adquisicién de vivienda y/o rehabilitacion, asi como un tipo reducido de IVA al 7%
en transmisiones de vivienda nueva. Ademas, el régimen en propiedad es visto por la sociedad
como un bien de inversion, con la creencia de que el precio del mismo “nunca bajaria”, a
diferencia del alquiler que ha sido considerado durante las Gltimas décadas como una situacion
provisional antes de la compra de una vivienda o incluso una alternativa para aquellas familias
con pocos ingresos, este Ultimo caso, con una connotacién social negativa. Garcia (2012)
incide en este hecho, atribuyéndole a la vivienda una funcién social, donde el futuro comprador
comparado con su grupo de iguales, desea mantenerse a la altura del vecindario o incluso
mejorar su situacién, obteniendo una auto-realizacién del “ego” al convertirse en propietario.
Esta decision es respetada y protegida colectivamente, ya que viene acompafada por un cierto
estatus social. Si se tiene en cuenta ademas, las expectativas de revalorizacion del inmueble
con un posterior beneficio econdmico que se puede obtener al vender la vivienda, es razonable
suponer la depreciacién que ha obtenido en los ultimos afios el alquiler.

Por dltimo, y posiblemente la causa mas relevante, ha sido la innovacién bancaria. Desde la
entrada de Espafia en la Unidon Europea con su respectiva conversion monetaria, el pais ha
podido acceder al crédito bancario con mayor facilidad y con mejores prestaciones. El tipo de
interés ofrecido por el Banco Central Europeo (BCE) disminuy6é a lo largo de los afios y
permanecié a niveles minimos durante un largo periodo de tiempo. De hecho, a principios de la

% Datos obtenidos del Instituto Nacional de Estadistica.

" Datos obtenidos del Instituto Nacional de Estadistica. La renta disponible total del hogar se compone de los ingresos
del trabajo por cuenta ajena, beneficios / pérdidas del trabajo por cuenta propia, prestaciones sociales, rentas
procedentes de esquemas privados de pensiones no relacionados con el trabajo, rentas del capital y de la propiedad,
transferencias entre otros hogares, ingresos percibidos por menores y el resultado de la declaracion por el IRPF y por
el Impuesto sobre el Patrimonio. No se incluyen las componentes no monetarias, salvo el coche de empresa.
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década de los afios 2000 el tipo real de interés era negativo, con lo que era mas rentable
endeudarse que no tener mantener el dinero en una cuenta corriente. Esto propicié que los
bancos espafioles obtuvieran mayor liquidez y que estuvieran dispuestos a ofrecer una mayor
cantidad de hipotecas a un interés bajo tanto a empresas como a familias. Tal y como apunta
Rodriguez (2004), la introduccién del euro ha estimulado la compra de viviendas por parte de
no residentes provenientes de la UE, aumentando asi la demanda de activos no financieros. La
vivienda por sus caracteristicas, no solo responde a una necesidad ocupacional sino que es
utilizado como un bien de inversion, creando asi un complejo mercado inmobiliario. La
revaloracion de los precios residenciales, la gran oferta inmobiliaria existente y la facilidad del
acceso al crédito, animaron a pequefios inversores a adquirir viviendas con el fin de aumentar
sus ingresos en pocos afios y sin ningun esfuerzo, lo que no hizo mas que intensificar todavia
mas dicha revaloracion. Los hogares en cambio, veian como su esfuerzo familiar aumentaba
para poder adquirir una vivienda a pesar del aumento de las rentas, llegando a destinar el
55,5% de la renta familiar en 2007 (Rodriguez 2008). Los bancos observando la favorable
situacién econdmica y la competitividad existente entre ellos, ofrecieron més del 100% del valor
de los inmuebles. Dichas hipotecas de alto riesgo eran a interés variable con reducciones en
las mensuales de los primeros afios y ampliando el plazo de pago hasta los 30 afios. Espafia
se convirtid en uno de los paises con el mayor porcentaje de concesiones de créditos a interés
variable, llegando hasta el 98% del total (Campos 2008). A diferencia de paises como Reino
Unido que también estaba viviendo una burbuja inmobiliaria, el regulador bancario no se
preocup6 de la repercusion de una subida de los tipos de interés que originé el impago de las
hipotecas y las consecuencias para el resto de la economia.

Las familias disminuyeron su tasa de ahorro del 13% en 1997 al 10% en 2006, ya que estaban
dispuestas a incrementar su endeudamiento hasta el 110% en 2006 con respecto el 55% de
1997 de la renta bruta disponible (Campos 2008). Ante esta nueva situacion, los jovenes que
no disponian de ayudas econdmicas familiares para la compra de una vivienda estaban
dispuestos a adquirir una hipoteca que cubriera el valor completo de la misma o a rehabilitar un
piso asequible en propiedad. Descartaban el régimen de alquiler debido a la dificultad de
encontrar un piso con mensualidades econémicas donde el propietario aceptara jovenes. Los
que no optaban por esta via se veian obligados a retrasar su edad de emancipacion (Alabart
2007). En este contexto, la inmigracion que residié histéricamente en régimen de alquiler, se
convirti6 en un colectivo demandante de vivienda en régimen de propiedad, llegando a
constituir en 2006 el 7,4% del total de las hipotecas segun el Banco de Espafia.

Este incremento en la demanda por parte de la poblacion ha sido debido a la escasez de
conocimientos econémicos, unas expectativas de revaloracion de su patrimonio y la creencia
de que no era posible que el valor de la vivienda disminuyera. Cuanto antes obtuvieran la
vivienda, menor seria el precio a pagar y mayor seria el beneficio posterior. Las entidades
bancarias se lucraron de esta situacion con la concesién de financiaciéon y productos de alto
riesgo, incluso a personas con escasos conocimientos financieros como el colectivo de
jubilados, hecho recientemente reconocido por el sistema judicial. Asi pues, hubo un fuerte
incremento de las hipotecas concedidas, de las cuales, el 70% estaban destinadas a la
adquisicion de viviendas. También aumentaron los créditos de consumo en su mayoria
relacionadas con la vivienda, como la rehabilitacion de la misma o la compra de
electrodomésticos.

A principios del 2008, la inestabilidad del sistema financiero global llegé a ser insostenible. El
escepticismo producido en los mercados internacionales econémicos derivado de la
titularizacién de créditos de alto riesgo con origen en Estados Unidos provocé el aumento de

2 Media nacional del esfuerzo familiar para la adquisicién de la vivienda. La renta familiar corresponde a la de una
familia monosalarial que percibe el salario medio, estimado a partir del coste salarial. El plazo es de 25 afios y el tipo
nominal medio fue el 5,29%.
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los intereses y en consecuencia, la drastica reduccion en la disponibilidad del crédito. Debido a
las caracteristicas de las hipotecas a interés variable, las cuotas relacionadas con los
inmuebles se incrementaron imposibilitando su reembolso, lo que llevé a un alto impago de las
mismas. Los propietarios se vieron obligados a vender sus inmuebles incluso a menor precio
del que lo habian comprado, lo que precipitd la disminucion de los valores residenciales a
menor ritmo que la inflacién (el propietario que habia adquirido su vivienda recientemente
retendria el inmueble a pesar de la necesidad de venderla puesto que la depreciacion del
precio habia sido mucho mayor que un propietario que la compré al inicio de la burbuja).
Aguellos propietarios que no vendieron su inmueble a tiempo y no podian hacer frente a las
cuotas del mismo vieron como el sistema de ejecucion bancaria de Espafia les expropiaba su
residencia. En la mayoria de los casos no existia la posibilidad de una dacién en pago, con lo
que no sélo perdian su vivienda sino que mantenian parte del valor de su deuda no saldada
con el precio obtenido en la subasta. El sector de la construccién frené la oferta inmobiliaria,
afectando a los empleos vinculados al mismo e incrementando la tasa de paro drasticamente.
El “efecto riqueza” desaparecio restringiendo el consumo e incrementando el ahorro, llegando
al fin a la crisis financiera de la que todavia se esté recuperando el pais.

3. Segmentacién del mercado inmobiliario

El concepto de un conjunto de submercados inmobiliarios es entendido como la division o
segmentacion de dicho mercado en una serie de grupos homogéneos con el fin de poder
analizar de una manera mas satisfactoria los comportamientos de los valores residenciales
diferenciados entre cada subgrupo. De manera, que no existe un unico mercado inmobiliario,
sino un conjunto de submercados auténomos entre si. Roca (1982) considera que es necesaria
la existencia de una pluralidad de estructuras internas que determinen la diferenciacién de
precios para que surjan dichos submercados. El mismo autor describe tres condiciones que
favorecen la formaciéon de submercados: un desequilibrio entre las cantidades y las cualidades
de los productos espaciales urbanos ofrecidos por los usuarios y los realmente ofertados en el
mercado; demandas cualitativamente diferenciadas en el mercado; y finalmente, la
imposibilidad que tienen ciertos usuarios de poder acceder a determinaras areas del mercado
inmobiliario. Goodman & Thibodeau (1998), coinciden en que la segmentaciéon del mercado
inmobiliario puede estar relacionada con los ingresos familiares y la raza, de manera que los
hogares con mayores ingresos estan dispuestos a pagar mas por la vivienda para mantener la
homogeneidad del barrio.

En este contexto, se han elaborado varias investigaciones que demuestran la existencia de
dicha discriminacion en el mercado inmobiliario. Straszheim (1975) observé durante la década
de 1960 en la ciudad de San Francisco, diferencias evidentes entre el valor de la viviendas en
el centro, residido principalmente por personas de raza negra, y la periferia residida por
personas de raza blanca. Concretamente el valor de las viviendas situadas en el centro del
area metropolitana se incrementd un 32% frente al 48% en los suburbios, distanciandose asi
cada vez mas los valores inmobiliarios de las dos areas de la ciudad. El mismo autor incide en
gue esta diferenciacion esta relacionada con el nivel de renta, siendo la comunidad de etnia
negra la mas desfavorecida. Este colectivo ha tenido acceso Unicamente a las viviendas
situadas en los barrios mas antiguos de la ciudad, es decir, en el centro urbano, pagando un
alto precio por viviendas de baja calidad. Al mismo tiempo, en la periferia se incrementaba el
volumen de viviendas unifamiliares de nueva planta destinadas a las personas de etnia blanca.
De esta manera, la poblacion de origen afroamericano en la década de 1960 aumenté en 3,2
millones en el centro urbano, a diferencia de las personas de raza blanca que disminuyeron en
0,6 millones en el mismo periodo. Asi pues, no solo estabamos ante un caso de discriminacién
en el mercado inmobiliario, sino también ante una diferenciacion espacial por el nivel de

8



¢UNA BURBUJA INMOBILIARIA UNICA? UN ANALISIS SOBRE LA SEGMENTACION ESPACIAL DE LA EVOLUCION 5}&
DE VALORES RESIDENCIALES EN BARCELONA

ingresos. En esta linea, Glaeser (2012) observé en Estados Unidos, que el incremento de los
precios inmobiliarios fue méas acusado en lugares céntricos, especialmente en areas
metropolitanas donde la pobreza estaba desproporcionalmente centralizada, y las personas
ricas por su parte, tenian mayores probabilidades de vivir mas lejos del nicleo urbano. Del
mismo modo, Goodman (1978), en New Haven encontr¢ diferencias significativas entre el valor
de las viviendas situadas en el centro y la periferia de la ciudad de hasta un 20%. Ademas, la
valoracion relativa de las mejoras fisicas en la vivienda era menor en el centro urbano que en
los suburbios, mientras que la valoracion en la mejora en la calidad del barrio se mantenia
relativamente constante. Esta segmentacion espacial en un mismo territorio causada por el
nivel de renta también fue analizada por Goodman & Thibodeau (1998), en el éarea
metropolitana de Dallas entre 1995 y 1997. Establecieron cinco submercados no adyacentes a
partir de las transacciones inmobiliarias clasificadas por distritos escolares. Los datos obtenidos
mostraban una cierta variacion de los precios inmobiliarios, las caracteristicas de las viviendas
asi como la calidad de las escuelas primarias entre los diferentes submercados. Los resultados
sugerian la existencia de una correlacion entre la calidad de las escuelas y la variacion de los
precios inmobiliarios, lo que su vez estaba estrechamente ligada con el nivel de renta de la
poblacién residente y la calidad de los barrios. Incidiendo en este tema, Roca (1983), pone de
relieve que en el caso de la ciudad de Barcelona esta diferenciacion de los valores del suelo
responde a prejuicios sociales que tienden a jerarquizar el mercado inmobiliario repercutiendo
en los precios de la vivienda, de manera que factores como la accesibilidad o las
externalidades juegan un papel secundario en dicha variacion.

Por otro lado, los resultados de varias investigaciones recientes sugieren que la evolucion en la
macroeconomia ha influido en la variaciéon de los precios inmobiliarios, incluso afectando de
manera desigual a lo largo del territorio. En este contexto, Nufiez & Roca (2007) puso de
manifiesto dicha premisa observando que existia una correlacion entre las variables
relacionadas con los cambios en la macroeconomia, tanto regional como nacional, y la
variacion del valor del suelo urbano en la conurbacion del Gran Concepcion, en Chile, entre
1992 y 2002. Estos autores encontraron una diferencia en el valor del suelo de mas de veinte
veces entre unas zonas y otras, donde la mayor variacion del precio promedio correspondia a
mercados del suelo bastante dinamicos, ya que en épocas de expansion econdmica las
expectativas de precio para el suelo son condicionadas principalmente por los niveles de
actividad econémica regional.

La repercusion que ha tenido la evolucion de la macroeconomia en la variacion y segmentacion
de los valores residenciales se ha intensificado durante la ultima burbuja inmobiliaria vinculada
a una expansion del crédito hipotecario. La mayoria de los paises habian visto incrementado
drasticamente los valores residenciales seguidamente de un fuerte descenso debido a la crisis
inmobiliaria que tuvo su origen en Estados Unidos. Es en este pais, donde Montafiés & Olmos
(2013) observaron que el estadillo de la burbuja inmobiliaria habia afectado de manera desigual
en los diferentes submercados extraidos por los autores a partir de 19 zonas provinciales. De
manera, que mientras un grupo solo habia visto disminuido los valores residenciales en un
14%, el mas afectado habia sufrido un desplome del 47%. Ademas, la caida de los precios
habia reducido la segmentacién espacial del mercado inmobiliario. Cuando analizaban el
periodo comprendido entre 1991 y 2013 obtenian tan s6lo cuatro grandes submercados, pero si
no tenian en cuenta el periodo de deflacion, la segmentacién del mercado aumentaba
obteniendo siete submercados. Coincidiendo con los anteriores autores, Miles (2013) obtuvo en
su investigacion que la tendencia en Estados Unidos respondia a una segmentaciéon del
mercado, y que el inicio de la burbuja inmobiliaria habia incrementado dicha segmentacion.
Enfatiza en el hecho que la costa oeste y la costa este son las zonas que mas tienden a
diferenciarse de la evolucién de los precios nacionales en general, lo cual concuerda con los
hallazgos encontrados por Glaeser (2012), el cual observo un mayor crecimiento de los precios
inmobiliarios en las ciudades mas calidas en Estados Unidos. Los datos obtenidos mostraron
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un mayor crecimiento no solo en las ciudades mas cdlidas, sino también en aquellas con una
menor densidad inicial, con valores residenciales preliminarmente altos y cuya poblacion tenia
un menor nivel de estudios. Por su parte, el trabajo realizado por Miles (2013) anteriormente
mencionado, pudo confirmar las declaraciones realizadas por el economista Alan Greenspan
en 2005 donde sugeria la existencia de una multitud de burbujas locales en lugar de una
burbuja nacional en Estados Unidos.

Del mismo modo, Irlanda durante la misma época también estaba viviendo los efectos de su
propia burbuja inmobiliaria. Lyons (2013), pone de relieve que durante ese periodo, ha existido
una diferencia en la valoracion que tiene la poblacion sobre las caracteristicas intrinsecas de la
vivienda. El autor observé que durante el periodo de inflacién las propiedades asociadas con
un mayor espacio habian tenido un mayor incremento relativo del precio. En cambio, las
propiedades que disponian de tan sélo uno o dos dormitorios, dicho incremento habia sido
proporcionalmente inferior, lo que sugiere que la poblacién valoraba positivamente un aumento
marginal del espacio. Durante el periodo de crisis, esta tendencia se mantuvo y la caida en el
precio de una propiedad de cinco dormitorios fue significativamente menor que el de una
vivienda con tan s6lo un dormitorio en la misma ubicacion, aumentando de 118% a 164%, el
diferencial entre estos dos tipos de inmueble a nivel nacional.

En el caso particular de Espafia, el efecto que habia ejercido la burbuja inmobiliaria y su
posterior estallido habia sido desigual a lo largo del territorio, como ya habia ocurrido en otros
paises anteriormente comentados. En el afio 2004, cuando alun no habia finalizado el periodo
inflacionista, Rodriguez (2004) ya describia un aumento de los valores inmobiliarios dispar
entre unas zonas Yy otras. El autor haciendo referencia a datos del Ministerio de Fomento,
incidia en que el aumento interanual en 2003 habia sido mas intenso en ciudades de mas de
500.000 habitantes, y a su vez, en los municipios costeros frente a los de interior. Incluso en
una misma ciudad, la diferencia entre los diferentes distritos habia sido significativa. Arends &
Garcia-Almirall (2013), obtuvieron a partir de transacciones de venta de viviendas
plurifamiliares que el casco antiguo situado en el centro de la ciudad de Barcelona habia
incrementado los precios por encima del resto de distritos, siendo la zona con la mayor
representacién de inmigrantes y con una gran dinamica en el mercado inmobiliario.

Con el inicio de la crisis econdmica y la devaluacion de los precios residenciales, Méndez
(2012) realiz6é una lectura similar. Sostenia que la crisis fue relativamente moderada en
provincias interiores debido a no estar tan involucradas en la expansion inmobiliaria y a una
economia menos relacionada con el sector de la construccidn, siendo las ciudades situadas en
el Pais Vasco las mas resistentes a la crisis ya que habian apostado por una economia
diversificada. En cambio, las provincias situadas al este del pais, principalmente la costa
mediterranea que habia realizado una gran expansién inmobiliaria especialmente en segunda
residencia, fueron las mas afectadas. Estas Ultimas afirmaciones fueron constatadas por
Altuzarra & Esteban (2010), los cuales a partir de las estadisticas sobre transacciones
inmobiliarias a nivel de provincias elaboradas por el Ministerio de Vivienda durante el 2006-07,
obtuvieron que las provincias con dinamismo econdémico especializadas en la provision de
segunda vivienda a residentes y no residentes habian sido las mas afectadas antes el
repliegue de la actividad del mercado inmobiliario. Los mismos autores apuntaban que el
mercado de la vivienda en Espafia era heterogéneo y que existian dindmicas regionales
diferenciadas, obteniendo de sus andlisis cluster cinco submercados en el pais. Pero esta
diferenciacion entre territorios no habia residido sélo en el mercado inmobiliario sino que habia
englobado diferentes aspectos de la economia Méndez (2012). El mismo autor aseguraba que
existian diferencias significativas en cuanto a las consecuencias de la crisis inmobiliaria entre
las ciudades que formaban parte de un mismo sistema urbano o incluso entre los barrios de
una misma ciudad. De esta manera, se ha podido observar como la tasa de paro aumenté de
manera dispar a lo largo del pais, como es el caso de Murcia con un 227,87% frente a Galicia
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con un 60,73%, y que dicha diferenciacién aumentaba comparando ciudades de mas de 20.000
habitantes.

4. Metodologia

Para realizar el analisis de la evolucion de precios durante el periodo seleccionado se ha
contado con una extensa base de datos'® de tasaciones de valores en venta de viviendas
plurifamiliares en el Area Metropolitana de Barcelona entre 2004 y 2010. Del total de muestras,
se descartaron todas aquellas no pertenecientes a la ciudad de Barcelona obteniendo asi un
total de 17.149 observaciones. Cada muestra cuenta con su localizacion geogréfica,
informacién referente a su valoracién (valor por m?, valor de repercusion y valor total), asi como
las caracteristicas de la vivienda (afio de tasacion, afio de construccion, superficie, nimero de
habitaciones, nimero de bafios, disponibilidad de ascensor y calefaccion, calidad de la cocina,
bafios y carpinteria).

En segundo lugar, se han obtenido de la pagina oficial del Ayuntamiento de Barcelona™ datos
estadisticos demograficos, laborales y econdmicos de los diferentes barrios de la ciudad.
Concretamente, se han utilizado las cifras referentes a la superficie de los barrios, el nimero de
habitantes, la tasa de paro, la renta familiar disponible, la nacionalidad de la poblacion y el nivel
de estudios. Para poder complementar dicha informacion se han extraido de la pagina oficial
del INE™ por secciones censales, datos estadisticos sobre la tasa de paro de 2001, la
nacionalidad de la poblacion anterior a 2007, la categoria profesional y el régimen de tenencia
de la vivienda.

Por otro lado, para tener en cuenta la calidad de los barrios que conforman la ciudad, se han
incorporado los indicadores cuantitativos realizados por Jiménez (2011)16 correspondientes al
grado de sostenibilidad que éstos presentan en Barcelona. Elaboré un total de tres indicadores:
el indicador de sostenibilidad ambiental, que engloba las caracteristicas de densidad,
compacidad, accesibilidad a espacios verdes y la superficie de zonas verdes por habitante; el
indicador de sostenibilidad econémica, que contiene las caracteristicas de complejidad*’, indice
de especializacion, nivel de renta familiar y mixtura de usos; y por ultimo, el indicador de
sostenibilidad social, que comprende las caracteristicas del porcentaje de vivienda protegida, el
indice de envejecimiento de la poblacién, la mixtura de poblacién extranjera y la accesibilidad a
servicios basicos (sanidad, educacidn y transporte publico).

Finalmente, para contabilizar los cambios urbanisticos realizados durante el periodo estudiado
en la ciudad de Barcelona, se han obtenido los datos de las actuaciones de vivienda y mejora
urbana'® referentes a las fechas de cuando se han anunciado dichos proyectos y en el afio en
que se han ejecutado.

!% Se agradece a las autores Arends, L.N. y Gargia-Almirall, P., haber facilitado la base de datos utilizada en su articulo
Concentracion de Inmigrantes y mercado inmobiliario de la ciudad de Barcelona. Dicha base consta de informacion
Proporcionada por sociedades de tasadores como CATSA, IBERTASA o EUROTASA.

* www.barcelona.cat

® www.ine.es

!® Se agradece a la autora Laura Jiménez Barrero haber facilitado los indicadores cualitativos realizados en su tesina
“Alternativas a la dispersion urbana. Analisis de indicadores basados en nuevas estrategias para el desarrollo
sostenible’.

" El concepto de complejidad es entendido como la diversidad que tiene un tejido urbano en el sentido de intercambio
de materia, energia y dato. Jiménez Barrero, L. lo ha obtenido a partir del analisis de la entropia, mediante la aplicacién
del indice de Shannon-Wiener.

8 Datos obtenido a partir de la pagina oficial de la Generalitat de Catalunya, del Departamento de Territorio y
Sostenibilidad (www.territori.gencat.cat) y de la pagina www.territori.scot.cat
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Una vez obtenidos todos los datos, se ha realizado un primer analisis descriptivo a nivel de
distritos. Las muestras para cada distrito oscilaban entre las 50 y casi las 850, siendo el afio
2006 el que tenia la mayor cantidad de tasaciones, con un total de 4.781 con respecto al afio
2010 que tenia 983 observaciones. Este primer analisis mas genérico ha servido para estudiar
la evoluciéon de la variacion de los valores inmobiliarios, asi como distinguir dos periodos de
andlisis. El primero, comprendido entre el afio 2004 y 2007, que corresponde al periodo de
inflacién del mercado inmobiliario, y el segundo periodo, entre el afio 2007 al 2010, que
corresponde al periodo de deflacion del mismo.

Para un estudio mas en detalle era necesario segmentar espacialmente la ciudad en zonas
mas reducidas. Inicialmente, se contempla la opcién de realizar un analisis descriptivo a nivel
de barrios, ya que sus delimitaciones administrativas se realizaron desde un punto de vista
urbanistico y social. De esta manera, se podia observar las diferencias espaciales en la
evolucidn de los valores residenciales desde un punto de vista socioeconémico. Los 73 barrios
que componen la ciudad de Barcelona, ademas se caracterizan por tener una extension
territorial similar, con una poblaciéon que no suele superar los 50.000 habitantes, asi como una
identidad histérica propia. Sin embargo, este analisis tan detallado ha tenido que ser
descartado debido a la falta de muestras por cada barrio, ya que se habian obtenido menos de
veinte observaciones en la mayoria de los casos.

Se decide realizar una agrupacion de los barrios anteriormente mencionados a partir de los
criterios obtenidos por Alabart et al (2008). Los autores definen un total de 36 barriadas que
corresponden a una agregacion de diferentes zonas que componen la ciudad de Barcelona
segun caracteristicas socioecondmicas y territoriales. Dichas zonas, en la mayoria de los
casos, coinciden con las limitaciones administrativas existentes de los barrios. Por este motivo,
y por una correcta utilizacién de los datos estadisticos obtenidos a nivel de barrio, las barriadas
que se han utilizado a lo largo de la investigacion corresponden estrictamente a agrupaciones
de barrios. A pesar de esta primera agrupacion, de la cual se obtienen un total de 35
barriadas™, algunas de éstas tienen muestras insuficientes para que la media del valor por m?
de los inmuebles no sea sesgada. Asi pues, de decide realizar un analisis factorial® y un
posterior analisis cllster para poder agrupar aquellas barriadas con pocos valores.

De este analisis se extraen tres nuevas barriadas: Sant Gervasi Gran, agrupacién de Sant
Gervasi, Pedralbes y Sarria; Bon Pastor-Trinitat, que corresponde a Bon Pastor y Trinitat Vella;
y finalmente La Sagrera-Congrés, que engloba La Sagrera y El Congrés. Tal y como se
muestra en la figura 1, se pueden observar las 31 barriadas resultantes que conforman la
ciudad de Barcelona. Sin embargo, quedan descartadas las barriadas de La Font de la Guatlla
y Vallvidrera por no poder agruparlas con otras barriadas colindantes de similares
caracteristicas y a su vez haber obtenido muestras insuficientes. En consecuencia, para el
analisis descriptivo en detalle”, asi como un estudio mas profundo para explicar la variacién de
los valores residenciales se han utilizado las 29 barriadas anteriormente mencionadas.

¥ | a barriada ntimero 36 con nombre El Parc y situada en el distrito de Sant Marti esta incorporada en la barriada El
Clot-Camp de I’Arpa debido a que los limites definidos por los autores son muy inferiores a los limites administrativos
del barrio al cual pertenece.

Para realizar el andlisis factorial se utilizan las siguientes variables correspondientes a las 35 barriadas: los
indicadores cuantitativos de sostenibilidad social, ambiental y econémica anteriormente mencionados, la tasa de paro
(2012), la formaciéon académica (2009), y la renta disponible (2008). Los datos correspondientes a la formacion
académica han sido convertidos a porcentajes para éstos puedan ser comparables entre las distintas barriadas sin
importar la cantidad de poblacion.

21 Se han considerado tnicamente las tasaciones de los afios 2004, 2007 y 2009 ya que corresponden a los extremos
de los periodos seleccionados, con 1.925, 2.361 y 1.905 tasaciones respectivamente. El segundo periodo ha sido
reducido debido a la insuficiencia de muestras para un estudio mas en detalle.
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FIG.1/ Correspondencia espacial de las 31 barriadas con los barrios existentes de la ciudad de Barcelona
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Fuente: Base cartografica obtenida de Cartobcn, propiedad del Ayuntamiento de Barcelona. Mapificacién de los limites
geogréficos de las barriadas mediante ArcGis. Elaboracion propia.

FIG.2/ Correspondencia de las 31 barriadas obtenidas con los barrios existentes de la ciudad de Barcelona.

Nombre Barriadas

Nombre Barrios

Nombre Barriadas

Nombre Barrios

01. El Raval 1. el Raval 21. El Guinard6 33. el Baix Guinard6
02. Ciutat Vella 2. el Barri Gotic 34. Can Bard
4. Sant Pere, Santa Caterina i la Ribera 35. el Guinardd
03. Barceloneta 3. la Barceloneta 22. El Carmel 37. el Carmel
04. St Antoni 10. Sant Antoni 23. Vilapiscina 44. Vilapicina i la Torre Llobeta
05. Esq Eixample 8. 'Antiga Esquerra de I'Eixample 45. Porta
9. la Nova Esquerra de I'Eixample 46. el Tur6 de la Peira
06. Dreta Eixample 7. la Dreta de I'Eixample 47. Can Peguera
07. El Fort Pius 5. el Fort Pienc 24. Nou Barris 48. la Guineueta
08. Sagrada Familia 6. la Sagrada Familia 49. Canyelles
09. Poble Sec 11. el Poble Sec - Parc Montjuic 50. les Roquetes
10. Zona Franca-Port 12. la Marina del Prat Vermell - Zona Franca 51. Verdun
13. la Marina de Port 52. la Prosperitat
11. La Font de la Guatlla 14. la Font de la Guatlla 53. la Trinitat Nova
12. Sants 15. Hostafrancs 54. Torre Bar6
16. la Bordeta 55. Ciutat Meridiana
17. Sants - Badal 56. Vallbona
18. Sants 25. St. Andreu 60. Sant Andreu
13. Les Corts 19. les Corts 26. Bon Pastor-Trinitat 57. la Trinitat Vella
20. la Maternitat i Sant Ramon 58. Bard de Viver
14. St Gervasi Gran 21. Pedralbes 59. el Bon Pastor
23. Sarria 27. La Sagrera-Congrés 61. la Sagrera
24. les Tres Torres 62. el Congrés i els Indians
25. Sant Gervasi - la Bonanova 63. Navas
26. Sant Gervasi - Galvany 28. Poblenou 66. el Parc i la Llacuna del Poblenou
27. el Putxet i el Farré 67. la Vila Olimpica del Poblenou
15. Vallvidrera 22. Vallvidrera, el Tibidabo i les Planes 68. el Poblenou
16. Gracia 31. la Vila de Gracia 69. Diagonal Mar i el Front Maritim del Poblenou
17. Coll-Vallcarca 28. Vallcarca i els Penitents 71. Provengals del Poblenou
29. el Coll 29. La Verneda - St Marti 72. Sant Marti de Provencals
30. la Salut 73.la Vernedaila Pau
18. El Camp d'en Grassot  32. el Camp d'en Grassot i Gracia Nova 30. Barri Besos 70. el Besos i el Maresme
19. Horta 36. la Font d'en Fargues 31. El Clot-Camp de I'Arpa  64. el Camp de I'Arpa del Clot
42. la Clota 65. el Clot
43. Horta
20. Vall Hebrén 38. la Teixonera

39. Sant Genis dels Agudells
40. Montbau
41. la Vall d'Hebron
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Fuente: Elaboracién de la tabla de correspondencia entre las barriadas y los barrios existentes que conforman la ciudad
de Barcelona mediante Excel. Elaboracion propia.

Para poder explicar la variacién del valor por m®de los inmuebles en el periodo estudiado en la
ciudad de Barcelona se han realizado cuatro modelos de regresién lineal mdltiple. Para el
primer periodo de andlisis, entre 2004 y 2007, se ha realizado un modelo donde la variable a
explicar ha sido la variacién porcentual de la media del valor por m? de las distintas barriadas y
las variables explicativas han sido Unicamente las variables de la diferencia porcentual de la
media ponderada de cada caracteristica de los inmuebles. En el segundo modelo, ademas de
estas variables explicativas, se han incorporado todos los datos estadisticos® anteriormente
mencionados, que diferencian cualitativamente las distintas barriadas que componen la ciudad.
Para el segundo periodo comprendido entre 2007 y 2009 se ha realizado el mismo proceso. Un
primer modelo donde solo se han tenido en cuenta las variables correspondientes a las
caracteristicas intrinsecas de los inmuebles, y un segundo modelo donde se han incorporado el
resto de variables.

FIG.3/ Resumen de las variables utilizadas en los modelos de regresion multiple en ambos periodos

Variables Periodo 2004-2007 Min. Max. Media Periodo 2007-2009 Min. Max. Media
Caracteristicas Var. N° Dormitorios -25,00 15,09 1,87 Var. N° Dormitorios -38,86 21,80 -1,88
intrinsecas de
los inmuebles Var. N° bafios -12,78 49,25 8,64  Var. N°bafios -13,43 22,38 2,66
Var. Ascensor -20,90 135,71 16,99 Var. Ascensor -68,97 83,33 3,03
Var. Afio construccion -0,67 1,86 0,15 Var. Afio construccion -1,21 0,97 -0,05
Var. Calidad carpinteria -12,87 19,07 -0,21 Var. Calidad carpinteria -10,30 19,55 4,43
Var. Calidad bafio -14,60 9,64 -1,56 Var. Calidad bafio -7,09 19,54 3,95
Var. Calidad cocina -12,74 17,58 -1,16 Var. Calidad cocina -8,70 21,97 4,17
Var. Calefaccién -27,14 150,00 22,37 Var. Calefaccién -30,95 60,42 2,86
Indicadores DP2_IND Social 10,69 20,94 15,13 DP2_IND Social 10,69 20,94 15,13
cuanttativos DP2_IND Econémico 759 12,85 10,64 DP2_IND Econémico 7,59 12,85 10,64
DP2_IND Ambiental 9,27 14,94 13,38 DP2_IND Ambiental 9,27 14,94 13,38
ﬁg:ﬁfg‘zgzz 2004-07_Proyectos anunciados 0 1 0,24 2007-09_Proyectos anunciados 0 1,00 0,10
2004-07_Proyectos ejecutados 0 1 0,31 2007-09_Proyectos ejecutados 0 1,00 0,38
Tasa de paro 2006_Tasa de paro 8,03 15,90 11,42 2012_Tasa de paro 5,92 15,88 11,13
Nivel de renta 2005_RFD pc (€/afio) 10188 30926 15286,52 2008_RFD pc (€/afio) 11841 35362,67 17869,22
Densidad 2005_Densidad (hab/ha) 18,63 533,97 265,66 2008_Densidad (hab/ha) 19,84 538,37 271,68
ga:é%';:g%id de 2005_% Espafioles 5535 94,16 85,47 2008_% Espafioles 52,00 91,33 80,90
2005_% Total extranjeros 5,84 44,65 14,53 2008_% Total extranjeros 8,67 48,00 19,10
2005_% Europa occidental 0,28 4,86 1,46 2008_% Europa occidental 0,40 6,94 2,02
2005_% Europa oriental 0,50 5,07 1,01 2008_% Europa oriental 1,05 5,34 2,15
2005_% Africanos 0,28 6,83 1,44 2008_% Africanos 5,30 20,74 9,56
2005_% Latinoamericanos 4,04 20,16 8,16 2008_% Latinoamericanos 0,37 4,64 1,55
2005_% Asiaticos 0,35 21,03 2,43 2008_% Asiaticos 0,67 23,77 3,63
gﬁg?egs?g:al 2001_CP Fuerzas armadas 0,05 0,15 0,10 2011_CP Fuerzas armadas 0,00 0,22 0,07
2001_ CP Directivos y adm. Publicas 3,99 19,69 8,87 2011_ CP Directivos y adm. Publicas 0,40 17,61 4,64
2001_CP Técnicos e intelectuales 4,73 36,41 17,28 2011_CP Técnicos e intelectuales 4,67 39,83 21,84
2001_CP Técnicos de soporte 9,91 19,62 16,23 2011_CP Técnicos de soporte 8,27 19,32 15,27
2001_CP Administracion y oficina 8,98 16,43 13,16 2011_CP Administration y oficina 9,76 20,86 17,44
2001_CP Servicios y vendedores 7,66 24,29 15,79 2011_CP Servicios y vendedores 10,09 40,37 21,26
2001_CP Act. agrarias y pesqueras 0,17 2,15 0,38 2011_CP Act. agrarias y pesqueras 0,00 0,65 0,29
2001_CP Artesanos, industria y 2011_CP Artesanos, industria y
const. 3,57 19,05 11,03 const. 1,89 15,00 6,60
2001_CP Operadores 2,40 14,75 7,56 2011_CP Operadores 0,94 7,56 3,38
2001_CP Trabajos no cualificados 4,60 20,73 9,60 2011_CP Trabajos no cualificados 2,49 22,34 9,20
’:s"t'i'jges 2001_% Sin estudios 331 23,06 12,72 2009_% Sin estudios 7,43 20,43 12,65
2001_% Estudios basicos 0,25 26,73 19,69 2009_% Estudios basicos 10,65 36,22 24,54
2001_% ESO/Batx elem/FPI 14,12 26,78 22,15 2009_% ESO/Batx elem/FPI 11,87 23,67 18,99
2001_% Batx/COU/FPII/CFGM 13,95 23,92 19,79 2009_% Batx/COU/FPII/CFGM 15,26 27,60 22,81
2001_% Licenciatura/CGFS 9,18 46,18 23,79 2009_% Licenciatura/CGFS 6,90 41,94 20,91
2001_%Doctorados 0,14 3,53 0,99 2009_%Doctorados 0,05 0,17 0,11
Ei%'r"‘;e: de 2001_% Propio pagado 22,89 63,63 45,26 2011_% Propio pagado 15,56 51,51 36,94
2001_%Propio hipoteca 11,96 34,83 20,26 2011_%Propio hipoteca 13,31 42,88 23,22
2001_% Propio herencia/donacién 1,40 4,37 2,54 2011_% Propio herencia/donacién 0,00 5,66 3,47
2001_% Alquiler 9,01 59,76 28,68 2011_% Alquiler 11,86 62,25 30,31

%2 | os datos estadisticos utilizados en el primer periodo de andlisis corresponden al afio 2005, exceptuando el nivel de
estudios (2001), el régimen de tenencia (2001), la categoria profesional (2001) y la tasa de paro (2006). En el segundo
periodo de andlisis éstos corresponden al afio 2008, exceptuando el nivel de estudios (2009), el régimen de tenencia
(2011), la categoria profesional (2011) y la tasa de paro (2012).
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2001_% Cedido/bajo precio 0,60 2,56 1,27 2011_% Cedido/bajo precio 0,00 3,16 1,54
2001_% Otra forma 1,32 2,74 2,00 2011_% Otra forma 1,96 5,58 3,71

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la pagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resumen de las variables utilizadas mediante SPSS y Excel. Elaboracion propia.

5. Resultados
5.1 Andlisis descriptivo

Se ha realizado un andlisis descriptivo a diferentes escalas, desde un punto de vista mas
general de la ciudad de Barcelona a partir de los diferentes distritos, hasta una vision algo mas
detallada con el conjunto de las barriadas. En un primer andlisis, tal y como se muestra en la
figura 4, se observa que el periodo inflacionista de los valores residenciales y su posterior
decrecimiento es coincidente en todos los distritos. Asi pues, el punto de inflexion en todos los
casos ha sido el afio 2007, con un valor medio de 4.422,01 €/m?, coincidiendo con el inicio de
la crisis inmobiliaria en Espafia. El distrito con un mayor valor por m? de los inmuebles, como
cabia esperar, ha sido Sarria-St. Gervasi, con un valor maximo en 2007 de 5.737,99 €/m?,
seguido del distrito de Les Corts con un valor méximo de 5.270,18 €/m%. Ambos distritos estan
localizados en la zona noroeste de la ciudad donde reside la poblacion con mayor poder
adquisitivo. En contrapartida se encuentra el distrito de Nou Barris, con un valor maximo de
3.819,29 €/m” situado en la periferia de la ciudad y habitado por una poblaciéon con pocos
recursos. Sorprendentemente, el distrito de Ciutat Vella, localizado en el casco antiguo y con
una sobre-representacion de inmigrantes, el valor por m? de los inmuebles es ligeramente
superior a la media de la ciudad, alcanzando los 4.671,63 €/m? en 2007. Estos inmuebles se
caracterizaban por disponer de menores prestaciones, peores condiciones de conservacion y
unas reducidas dimensiones, lo que ocasionaba que a pesar de que el valor por m? estuviera
sobrevalorado, en su conjunto tenia un precio mas asequible para la comunidad inmigrante.
Estos datos ponen de relieve que dicho colectivo busca localizarse en zonas donde ya se
encuentran personas de su mismos pais de origen (Arends & Garcia-Almirall, 2013).

FIG.4/ Evolucién temporal de la media del valor por m? por distritos
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Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares en Barcelona facilitado por Arends &
Garcia-Almirall (2013). Resultados del andlisis descriptivo mediante Excel. Elaboracion propia.

Sin embargo, cuando se compara dicha evolucién de los diferentes distritos de la ciudad en
base 100, se observa un comportamiento drasticamente opuesto. En términos generales, tal y
como se muestra en la figura 5, el periodo inflacionista de los valores residenciales en la ciudad
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de Barcelona ha sido mas pronunciada que la posterior caida, la cual ha tenido una
desaceleracion mas suavizada de los precios residenciales. Cabe destacar, que durante el
periodo deflacionista ha habido una menor variacion en la distribucidn espacial en la evolucion
del valor por m? de los inmuebles en los diferentes distritos en relacién al periodo de
crecimiento, donde la expansion de los precios ha sido mucho mas desigual. Asi pues, se
puede observar que el distrito de Ciutat Vella ha tenido un incremento de los valores
residenciales no solo por encima de la media de la ciudad sino mucho mas acusada que
cualquier otro distrito. Ademas, su posterior caida ha sido la mas drastica de la ciudad, lo cual
ya se podia intuir en la anterior grafica. Incluso en 2009, cuando el resto de distrito estaba
viviendo una desaceleracién en la caida de sus valores inmobiliarios, los correspondientes a
Ciutat Vella seguian descendiendo practicamente al mismo ritmo que el afio anterior. En
contrapartida, se encuentra el distrito de Sarria-St. Gervasi, el cual ha sido el que ha tenido una
menor inflacion y una caida muy inferior a la media de la ciudad. Por lo tanto, los datos
sugieren que las zonas donde reside la poblacién con menos recursos, es decir, el casco
antiguo y la periferia, la evolucion de los valores inmobiliarios ha sufrido un crecimiento
desmesurado seguido de una acusada caida durante el periodo estudiado.

FIG.5/ Evolucién temporal de la media del valor por m? en base 100 por distritos
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Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares en Barcelona facilitado por Arends &
Garcia-Almirall (2013). Resultados del andlisis descriptivo mediante Excel. Elaboracién propia.

En un posterior analisis descriptivo, algo mas en detalle, se ha comparado la variacién
porcentual del valor por m? de los inmuebles entre las distintas barriadas en cada periodo
seleccionado (2004-07 y 2007-09). Durante el periodo de inflacién (2004-07), tal y como se
muestra en la figura 6, la barriada con mayor variacién de los valores residenciales ha sido La
Barceloneta con un 71,69%, seguida de Barris Besos con el 63,32%. Dichas barriadas estan
situadas en el casco antiguo y la periferia de la ciudad respectivamente, donde reside una
poblacion con recursos limitados. La barriada de La Barceloneta, peculiarmente, ha tenido en
los dltimos afios una mejora en su imagen por la poblaciéon barcelonesa, en parte por las
mejoras urbanisticas, lo que ha ocasiona que fuera un lugar méas atractivo para vivir
aumentando asi la demanda de vivienda. En el caso de Gracia, que también se ha convertido
en el barrio de “moda” de la ciudad, ha visto incrementado el valor de sus inmuebles un
52,67%, siendo éste muy inferior al anterior caso. Estos datos sugieren, que la diferencia en
dicha variacion no responde exclusivamente a una mayor demanda de vivienda en la zona,
sino a las caracteristicas socioecondémicas de las distintas barriadas. Asi se puede observar
como todas las barriadas que componen el casco antiguo, es decir, La Barceloneta, El Raval y
Ciutat Vella, han tenido una variacion muy superior a la media de la ciudad, la cual ha tenido un
valor del 56,56%. En contrapartida, se encuentra la barriada de Coll-Vallcarca con una
variacion de tan sélo el 38,10%, la cual esta situada en el noroeste de la ciudad con una
poblacién con una buena posicion econémica. A la izquierda de esta Ultima, se encuentra la
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barriada de St. Gervasi Gran que agrupa la mayoria de los barrios cuya poblacién es la mas
adinerada de Barcelona (Pedralbes, Sarria, Les Tres Torres, St. Gervasi-la Bonanova, St.
Gervasi-Galvany y El Putxet i el Farrg). Dicha barriada ha tenido un crecimiento de los valores
inmobiliarios del 46,48%, muy inferior a la media de la ciudad. Estos datos ratifican la tendencia
gue se habia mostrado en las gréaficas realizadas a nivel de distritos, donde se puede observar
una gran variacion en la distribucion espacial en la evolucién de los valores residenciales en la
ciudad de Barcelona.

FIG.6/ Variacién porcentual en valor absoluto del valor medio por m? de las barriadas de la ciudad de
Barcelona.
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Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares en Barcelona facilitado por Arends &
Garcia-Almirall (2013). Resultados del andlisis descriptivo mediante Excel. Elaboracién propia.

Durante el periodo de deflacion (2007-09), se puede observar una tendencia similar al periodo
anterior. Como sugerian las gréficas realizadas a nivel de distrito, la variacién de los valores
inmobiliarios en la ciudad de Barcelona ha sido drasticamente inferior al periodo inflacionista,
con tan sélo un 17,28% de media con respecto al 56,56%. Tal y como se muestra en la figura
6, la barriada con un mayor decrecimiento de los valores residenciales ha sido Barris Besos
con un 23,98%, la cual habia sido la segunda barriada con el mayor crecimiento porcentual
durante el periodo inflacionista. Seguida de esta Ultima, se encuentra Zona Franca-Port con el
21,87%, ambas situadas en la periferia de la ciudad, donde como ya se ha comentado, reside
la poblacion con menores recursos econdmicos. Las barriadas que componen el casco antiguo,
vuelven a situarse por encima de la media de la ciudad, poniendo de manifiesto que las zonas
mas desfavorecidas econdmicamente son las mas susceptibles ante los cambios en la
variacion de los valores residenciales.

En contrapartida, se encuentra la barriada de Horta con tan solo una caida del 12,74%, la cual
esta situada al norte de la ciudad y cuya poblacion tiene un nivel econdmico medio. Seguida de
esta Ultima, estaria la barriada de Les Corts con una variacion del 14,19%, situada en el
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noroeste de la ciudad y con una poblacién con un nivel econémico alto. Sorprendentemente, la
barriada de St. Gervasi Gran anteriormente mencionada, ha tenido un decrecimiento de los
valores residenciales un poco por encima de la media de la ciudad, con un 15,81%. Estos
datos ponen de relieve que la variacion en la distribucién espacial en la evoluciéon de los
valores residenciales ha sido inferior durante el periodo de deflacion, lo que conlleva que no se
pueda realizar una lectura tan clara como en el periodo inflacionista a nivel grafico, ya que la
diferencia porcentual entre los extremos es muy inferior. Sin embargo, se puede intuir que
existe una relacién directa entre la variacién porcentual del valor medio por m? de las distintas
barriadas obtenida entre el periodo inflacionista y el deflacionista. Es decir, aquellas barriadas
que han tenido un mayor crecimiento en los valores residencial son aquellas que han tenido un
mayor decrecimiento. Concretamente, la correlacion de Pearson es estadisticamente
significativa al 99% de confianza y tiene un valor de 0,498.

5.2 Modelos de regresion lineal mdltiple

En el periodo de inflacion (2004-2007), se realizaron dos modelos de regresion: uno
introduciendo exclusivamente las variables intrinsecas de la vivienda y un segundo, donde
ademéas se han incorporado las variables referentes a datos estadisticos que diferencian
cualitativamente las diferentes barriadas de la ciudad. Asi pues, en el primer modelo (MOD1)
se ha obtenido una R? de 0,373. Se puede decir que la variacion del valor por m? en las
barriadas ha sido debida, sé6lo en parte, a que las viviendas tasadas en 2004 y las del 2007 no
han sido las mismas, ya que el ajuste en el modelo ha sido poco elevado.

FIG.7/ Resumen del modelo (MOD1) en el periodo de inflacion (2004-07). Utilizacion Gnicamente de variables
intrinsecas de la vivienda.

R R cuadrado Error tip. de Durbin-
Modelo R . ) .
cuadrado corregida la estimacion Watson
1 0,646% 0,417 0,373 5,42297 1,935

a. Variables predictoras: (Constante), Caract_Var. NUm bafios, Caract_Var. Ascensor
b. Variable dependiente: Variacion precio %

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la péagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del andlisis de regresion lineal multiple mediante SPSS. Elaboracion
propia

FIG.8/ Coeficientes del modelo (MOD1) en el periodo de inflacion (2004-07). Utilizacion Gnicamente de variables
intrinsecas de la vivienda.

Coeficientes Coeficientes Estadisticos
Modelo no estandarizados estandarizados t Sig. de colinealidad
B Error tip. Beta Tolerancia FIV
1 (Constante) 50,255 1,329 37,802 0,000
Caract_Var. NUm bafios 0,278 0,076 0,545 3,641 0,001 1,000 1,000
Caract_Var. Ascensor 0,077 0,033 0,346 2,313 0,029 1,000 1,000

a. Variable dependiente: Variacion precio % 2004-07

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la pagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del andlisis de regresion lineal multiple mediante SPSS. Elaboracion
propia

Las variables significativas al 95% de confianza resultantes han sido la variaciéon del nimero de
bafios y la variacion en la existencia de ascensor, ambas en valor positivo. El resultado ha sido
el esperado y pone de relieve que la calidad de los inmuebles en el periodo analizado esta
directamente relacionado con la variacion de su valor. La constante, en este caso, representa
la relevancia que tiene la macroeconomia en la variacidon de los precios. Teniendo en cuenta
que la media en el aumento del valor por m? en la ciudad en este periodo ha sido del 56,56%,
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dicha constante explica practicamente esta variacion, al ser el coeficiente equivalente a un
50,25%.

Sorprendentemente, cuando se han introducido en el segundo modelo (MOD2) el resto de
variables referentes a datos estadisticos que diferencian cualitativamente las diferentes
barriadas en las que se divide la ciudad, la R? obtenida ha aumentado drasticamente hasta
practicamente duplicar el resultado del anterior modelo y alcanzando un valor de 0,698. Este
resultado indica claramente que hay un componente espacial que explica la diferencia del
crecimiento desigual del valor por m® entre las distintas barriadas. Ademas, la constante se
distancia de la variacion media de los precios de la ciudad anteriormente mencionada,
poniendo de manifiesto que la macroeconomia no ha influido de la misma forma dependiendo
de las caracteristicas espaciales de cada zona analizada. Por lo tanto, se puede decir que la
inflacion de la burbuja inmobiliaria ha afectado de manera desigual al conjunto de la ciudad de
Barcelona.

FIG.9/ Resumen del modelo (MOD2) en el periodo de inflacion (2004-07). Utilizacion de variables intrinsecas de
lavivienday variables espaciales.

R R cuadrado Error tip. de Durbin-
Modelo R . . .
cuadrado corregida la estimacion Watson
1 0,855° 0,73 0,698 3,76361 2,244

a. Variables predictoras: (Constante), Tenencia_% Propio herencia/donacién, Caract_Var.Nim bafios, N.Estudios_%
Batx/COU/FPII/CFGM
b. Variable dependiente: Variacion precio %

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la péagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del andlisis de regresion lineal maltiple mediante SPSS. Elaboracion
propia.

FIG.10/ Coeficientes del modelo (MOD2) en el periodo de inflacion (2004-07). Utilizacion de variables intrinsecas
de lavivienday variables espaciales.

Coeficientes Coeficientes Estadisticos
Modelo no estandarizados estandarizados t Sig. de coIin_eaIidad
Toleranci
B Error tip. Beta a FIV
1 (Constante) 78,300 5,19 15,086 0,000

Tenencia_% Propio
herencia/donacion 4,466 1,205 -0,445 -3,707 0,001 0,747 1,338
Caract_Var. NUm bafos 0,253 0,053 0,497 4,765 0,000 0,993 1,007
N.Estudios_% Batx/COU/FPII/CFGM  -0,768 0,297 -0,312 -2,589 0,016 0,745 1,343

a. Variable dependiente: Variacion precio % 2004-07

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la pagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del analisis de regresion lineal multiple mediante SPSS. Elaboracion
propia

Las variables explicativas al 95% de confianza de este segundo modelo, ademas de la
variacion del nimero de bafios, en valor positivo, son el porcentaje de poblaciéon con un nivel
de estudios medios (Bachillerato, COU, CFGM y FPIl) y el porcentaje de poblacién que ha
obtenido su vivienda en propiedad por herencia o donacion, éstas dos Ultimas con un
coeficiente negativo. Estos resultados ponen de relieve que existe una relacién entre las
caracteristicas socioeconémicas de la poblacién y la variacion espacial de los valores por m?
durante el periodo de inflacion. Concretamente, la correlacién de Pearson entre el nivel de
renta y dicho nivel de estudios es significativa al 99% y tiene un valor de 0,837. Con respecto al
régimen de tenencia resultante también es significativo al 99% y tiene un valor ligeramente
inferior de 0,667.
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La distribucién espacial de las variables obtenidas, como se observa en la figura 11, muestra
que donde hay un mayor porcentaje de poblacion con un nivel de estudios medios se
encuentra en la zona Noroeste de la ciudad. Concretamente en las barriadas de St. Gervasi
Gran, Les Corts, L’Esquerra de I'Eixample, La Dreta de 'Eixample y El Fort Pius, las cuales
reside la poblacion con un nivel socioeconémico alto. En cambio, con un menor porcentaje
corresponderian principalmente a la periferia de la ciudad donde reside la poblacién con menos
recursos: Ciutat Vella, La Barceloneta, EI Carmel y El Bon Pastor-Trinitat.

En el caso del régimen de tenencia, se observa en la figura 11, que el mayor porcentaje de
poblacion que ha obtenido su vivienda en propiedad por herencia o donacién esta localizado en
las barriadas de St. Gervasi Gran, La Dreta de I'Eixample y Horta. Con un menor porcentaje
encontrariamos de nuevo las barriadas situadas en la periferia: El Poble Sec, El Raval, la
Barceloneta, El Carmel y St. Marti de Provencals.

Puede decirse, por tanto, que los barrios bienestares se caracterizan por tener una poblaciéon
gue proporcionalmente ha obtenido su vivienda gracias a la rigueza acumulada de sus
antecesores, mientras que en los barrios tradicionalmente ocupados por las clases
trabajadores, éstos generalmente, no han tenido el acceso a la vivienda a partir de
transmisiones patrimoniales.

FIG.11/ Distribucion espacial de las variables de indole socioeconémico con incidencia en el desigual
crecimiento de los valores inmobiliarios (2004-2007)

Y/ Nivel de estudios (%)
NE_Batx_CFGM

[ 13.950000

[ 13950001 - 16,410000
I 16.410001 - 18,730000
I 18.730001 - 20,010000
I 20010001 - 21,480000
I 21.480001 - 22,610000
I 22610001 - 23920000

Régimen de tenencia (%)
T_PHerencia

[ 1.400000 - 1,490000
[ 1.490001 - 1,890000
I 1390001 - 2,220000
I 2220001 - 2,430000
I 2.430001 - 2,760000
I 2760001 - 3,280000
I 3280001 - 4,370000
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Fuente: Datos estadisticos de la pagina oficial del ayuntamiento de Barcelona y del INE. Mapificacion de las variables
obtenidas en el modelo mediante ArcGis. Elaboracion propia.

Esta distribucion espacial de las variables anteriormente comentadas sugiere que las barriadas
donde la poblacion tiene un perfil socioeconémico medio-alto o alto, el valor por m? de los
inmuebles ha sufrido un crecimiento menor durante la burbuja inmobiliaria con respecto al total
de barriadas.
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Por otro lado, en el periodo de deflacion (2007-2009), también se han realizado dos modelos
de regresion, de los cuales se han obtenido resultados similares al anterior periodo de analisis.
Del primer modelo (MOD3), en el cual sélo se han introducido las variables referentes a las
caracteristicas de los inmuebles, se ha obtenido una R* de 0,177. Este resultado nos vuelve a
indicar que la variacién del valor por m? en las barriadas ha sido en parte a que las viviendas
tasadas en 2007 y 2009 no han sido las mismas, pero en este caso, el resultado obtenido ha
sido muy inferior al primer modelo. Esto es debido a que la variacion maxima del indice en
base 100 de los valores de las barriadas durante la deflacion ha sido de tan s6lo el 23,98
(Barris Bes0s) con respecto al 71,69 (Barceloneta) obtenido del periodo de inflacién. Es decir,
que en el periodo deflacionista ha habido una menor varianza en la distribucion espacial de los
cambios de valor, en relacién al periodo inflacionista donde la expansion de precios ha sido
mas desigual.

FIG.12/ Resumen del modelo (MOD3) en el periodo de deflacion (2007-09). Utilizacién Gnicamente de variables
intrinsecas de la vivienda.

R R cuadrado Error tip. de Durbin-
Modelo R . . L.
cuadrado corregida la estimacion Watson
1 ,454% 0,206 0,177 2,42612 1,564

a. Variables predictoras: (Constante), Caract_Var. Calidad cocina
b. Variable dependiente: Variacion precio % (ABS)

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la pagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del andlisis de regresion lineal maltiple mediante SPSS. Elaboracion
propia.

FIG.13/ Coeficientes del modelo (MOD3) en el periodo de deflacion (2007-09). Utilizacion anicamente de
variables intrinsecas de la vivienda.

Coeficientes Coeficientes Estadisticos
Modelo no estandarizados estandarizados t Sig. de colinealidad
B Error tip. Beta Tolerancia FIvV
1 (Constante) 16,268 0,536 30,346 0,000
Caract_Var. Calidad cocina 0,185 0,07 0,454 2,649 0,013 1,000 1,000

a. Variable dependiente: Variacion precio % (ABS) 2007-09

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la pagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del andlisis de regresion lineal maltiple mediante SPSS. Elaboracion
propia.

La Unica variable explicativa en este modelo, con un nivel de confianza del 95%, ha sido la
variacion de la calidad de la cocina, en valor positivo. El resultado ha sido contrario al
esperado, ya que la calidad de los inmuebles en el periodo analizado deberia estar
indirectamente relacionada con la variacion de su valor en términos absolutos. La correlacion
de las variables referentes a las caracteristicas de los inmuebles con respeto a la variacion de
los precios ha sido negativa, a excepcion de la calidad de los acabados (bafio, cocina y
carpinteria). Por lo tanto, dicho coeficiente es incoherente y puede estar enmascarando otra
variable desconocida. Como ha ocurrido en el periodo de inflacion, la constante que representa
la relevancia que tiene la macroeconomia en la variacion de los precios, es similar a la media
de la disminucién del valor por m®en las barriadas en dicho periodo, que ha sido del 17,28%,
siendo que el coeficiente de la constante explica un 16,26% de la variacion de los valores.

Llama poderosamente la atencion, que al introducir en el segundo modelo (MOD4) el resto de
variables referentes a datos estadisticos que diferencian cualitativamente las diferentes
barriadas en las que se divide la ciudad, la R® obtenida ha triplicado el resultado del modelo
anterior alcanzando el valor de 0,629. Este resultado, reafirma la existencia de un componente
espacial que explica la diferencia del decrecimiento desigual del valor por m? entre las distintas
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barriadas. Del mismo modo que en el periodo de inflacién, la constante se distancia de la
variacion media de los precios de la ciudad anteriormente mencionada ratificando que la
macroeconomia ha influido de manera desigual dependiendo de las caracteristicas de cada
barriada. Por lo tanto, se puede confirmar, que tanto la inflacion como su posterior deflacion de
la burbuja inmobiliaria, no ha afectado de la misma forma en la ciudad de Barcelona debido a
las diferencias existentes a lo largo del territorio.

FIG.14/ Resumen del modelo (MOD4) en el periodo de inflacién (2007-09). Utilizacion de variables intrinsecas de
lavivienday variables espaciales.

R R cuadrado Error tip. de Durbin-
Modelo R . . .
cuadrado corregida la estimacion Watson
1 ,834% 0,695 0,629 1,6293 1,61

a. Variables predictoras: (Constante), Nacionalidad asiaticos, Caract_Var. Calidad cocina, Tenencia propio pagado,
Nacionalidad africanos
b. Variable dependiente: Variacion precio % (ABS)

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la pagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del andlisis de regresién lineal maltiple mediante SPSS. Elaboracion
propia.

FIG.15/ Coeficientes del modelo (MOD4) en el periodo de inflacion (2007-09). Utilizacion de variables intrinsecas
de lavivienda y variables espaciales.

Coeficientes Coeficientes Estadisticos
Modelo no estandarizados estandarizados t Sig. de colinealidad
B Error tip. Beta Tolerancia FIV
1 (Constante) 4,724 2,795 1,690 0,105

Nacionalidad asiaticos 0,398 0,084 0,681 4,731 0,000 0,641 1,561
Caract_Var. Calidad cocina 0,138 0,050 0,339 2,758 0,011 0,878 1,139
Tenencia propio pagado 0,198 0,051 0,659 3,928 0,000 0,472 2,121
Nacionalidad africanos 0,322 0,139 0,355 2,309 0,030 0,562 1,778
Caract_Var. Calefaccion -0,040 0,018 -0,29 -2,246 0,035 0,793 1,260

a. Variable dependiente: Variacion precio % (ABS) 2007-09

Fuente: Base de tasaciones de valores en venta de viviendas plurifamiliares facilitado por Arends & Garcia-Almirall
(2013), indicadores cuantitativos realizados por Jiménez, L. (2011) y datos estadisticos de la pagina oficial del
ayuntamiento de Barcelona y del INE. Resultados del andlisis de regresion lineal maltiple mediante SPSS. Elaboracion
propia.

Las variables explicativas al 95% de confianza en este segundo modelo, ademas de la
variacion en la calidad de la cocina y la variacion en la existencia de calefaccién, han sido el
porcentaje de poblacién de nacionalidad asiatica, el porcentaje de poblacién de nacionalidad
africana y finalmente, el porcentaje de poblacién con una vivienda en propiedad pagada. Todas
éstas en valor positivo, a excepcion de la variacion en la existencia de calefaccidon en negativo,
ya que la calidad de los inmuebles en este periodo estd indirectamente relacionada con la
variacion de su valor en términos absolutos. Estos resultados reafirman la relacion existente
entre las caracteristicas socioeconomicas de la poblacion y la variacion espacial de los valores
por m?, como se habia observado en la etapa de inflacion. La correlacién de Pearson, en este
periodo, entre el nivel de renta y la poblacién de nacionalidad africana es significativa al 95% y
tiene un valor de -0,455, como cabia esperar. En el caso de la poblacién de nacionalidad
asiatica y el régimen de tenencia resultante en el modelo, sorprendentemente no son
estadisticamente significativas al 95% de confianza con el nivel de renta, obteniendo un valor
de -0,365 y 0,016 respectivamente. Sin embargo, el signo es el esperado en cuanto a la
poblacién de nacionalidad asiatica, ya que cuanta mayor proporcion de este colectivo existe en
una barriada menor es el nivel de renta.

La distribucion espacial de las variables obtenidas, como se observa en la figura 16, muestra
gue donde hay un mayor porcentaje de poblacion de nacionalidad asiatica se encuentra en la
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periferia de la ciudad. Concretamente en las barriadas de Ciutat Vella, El Raval, El Poble Sec,
Barris Besos y el Bon Pastor-Trinitat. En cambio, con un menor porcentaje corresponden a Vall
d’Hebrén, Coll-Vallcarca, EI Carmel, El Guinardo y Sant Andreu. En el caso de la poblacion de
nacionalidad africana las barriadas con un mayor porcentaje estan situadas en el casco antiguo
y la periferia de la ciudad: Ciutat Vella, El Raval, El Poble Sec, La Barceloneta, Barris Besos, El
Bon Pastor-Trinitat, Nou Barris y Vilapiscina. Por otro lado, con un menor porcentaje
encontrariamos Sant Gervasi Gran, Horta y Sant Andreu. Estos resultados sugieren una
tendencia de la poblacién inmigrante a instalarse en zonas de la ciudad con un nivel
socioeconomico bajo como son el casco antiguo y la periferia. También ponen de relieve el
proceso de sustitucion que ha habido en dichos barrios donde la poblacién residente,
fuertemente asociada a las clases trabajadoras, ha sido gradualmente sustituida por la
poblacién inmigrante. Este proceso ha facilitado, entre otras cosas, que la poblacién originaria
pudiese mejorar la calidad de sus viviendas en otras localizaciones.

FIG.16/ Distribucion espacial de las variables referentes a la nacionalidad de la poblacién con una incidencia en
el desigual decrecimiento de los valores inmobiliarios (2007-2009)

Nacionalidad poblacién (%)
NP_Africa

[ 5.300000 - 6,100000
[ 6.100001 - 7,220000
I 7.220001 - 8,300000
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I 12390001 - 20,740000

Nacionalidad poblacion (%)
NP_Asia
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- 10,610001 - 23,770000
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Fuente: Datos estadisticos de la pagina oficial del ayuntamiento de Barcelona y del INE. Mapificacion de las variables
obtenidas en el modelo mediante ArcGis. Elaboracién propia.

Finalmente, la variable referente al régimen de tenencia en propiedad pagado se ha visto que
tiene una correlacion ligeramente positiva con el nivel de renta, aunque dicha correlacion no es
estadisticamente significante. Esto es debido, a que la distribucién espacial de esta variable, tal
y como se muestra en la figura 17, no es tan clara como el resto de variables por las
caracteristicas propias de la ciudad. Las barriadas representadas con un mayor porcentaje de
dicha variable corresponden a La Verneda-St Marti de Provengals, Barris Besos, Nou Barris, La
Vall d’Hebron, El Carmel y Les Corts. En su mayoria estas barriadas estan situadas en la
periferia de la ciudad y pertenecen a un nivel socioeconémico bajo, con lo cual el resultado
positivo en el coeficiente del modelo sigue la tendencia mostrada. En contrapartida, las
barriadas con un menor porcentaje de la poblacion en régimen de propiedad pagada no
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corresponden en todos los casos a las zonas de mayor poder adquisitivo de la ciudad, sino a
las zonas con un mayor porcentaje de la poblacion en alquiler. Por este motivo, las barriadas
mostradas en la figura 17 estan situadas en el casco antiguo y el centro de la ciudad debido a
su localizacion y accesibilidad. Dichas barriadas son Ciutat Vella, El Raval, La Barceloneta,
Gracia y La Dreta de I'Eixample.

FIG.17/ Distribucion espacial de las variables referentes al régimen de tenencia con incidencia en el desigual
decrecimiento de los valores inmobiliarios (2007-2009)
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Fuente: Datos estadisticos de la pagina oficial del ayuntamiento de Barcelona y del INE. Mapificacién de las variables
obtenidas en el modelo mediante ArcGis. Elaboracion propia.

La distribucion espacial de las variables obtenidas en ambos modelos, el periodo de inflacion y
deflacion, sugieren que las barriadas donde la poblacion tiene un perfil socioeconémico bajo, el
valor por m? de los inmuebles ha sufrido un mayor crecimiento durante la burbuja y una
considerable caida durante la deflacién con respecto al total de barriadas. También se observa
gue dicha inflacion no responde Unicamente al bajo nivel de renta de la poblacion, sino también
a las caracteristicas socioculturales asociadas al mismo, como es un menor nivel de formacion.
Es muy significativo que una vez controladas las diferencias de las caracteristicas intrinsecas
de la vivienda, en el periodo deflacionista, las barriadas donde mas se ha depreciado los
valores inmobiliarios son precisamente donde reside la poblacion extracomunitaria que ha
inmigrado en los Gltimos quince afos.

Del mismo modo que no se puede hablar de un solo mercado residencial, sino de un conjunto
de éstos, los resultados sugieren que durante los periodos de expansion y recesién inmobiliaria
se ha incrementado la segmentacion del mercado en el espacio urbano fragmentando la
“burbuja inmobiliaria” y distanciando las diferencias existentes entre cada uno, representando a
su vez mayores barreras para los cambios residenciales en la poblacion.
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6. Conclusiones

Los modelos expuestos a lo largo de esta investigacion ponen de manifiesto la relacion
existente entre el nivel socioeconémico de la poblacién y la distribucion espacial de la variacion
de los precios residenciales en la ciudad de Barcelona a lo largo del periodo estudiado (2004-
2009). Tal y como apuntaba Roca (1983) los prejuicios sociales tienden a jerarquizar el
mercado inmobiliario repercutiendo en una diferenciacion de los valores del suelo, y en
consecuencia de la vivienda, en el conjunto de la ciudad de Barcelona. Pero dicha
jerarquizacion social no solo ha influido desde un punto de vista espacial sino también a lo
largo del tiempo. De esta manera, se ha observado como la macroeconomia ha afectado de
forma desigual a los diferentes niveles socioeconémicos de la poblacion.

Las clases obreras, no tenian una alternativa razonable frente a la compra de una vivienda,
debido a una escasa oferta de inmuebles en alquiler con precios excesivos similares a las
cuotas hipotecarias. El sistema bancario ofrecié al colectivo con menos recursos de la
poblacién, la posibilidad de acceder a un sistema de financiacion asequible, ampliando de esta
manera la demanda de vivienda en propiedad. Ante una falta de educacion financiera de dicho
colectivo, éstos aceptaron cualquier condicién bancaria a pesar de contratar hipotecas de alto
riesgo a interés variable y con clausulas “suelo”, declaradas en sede judicial como abusivas en
muchos casos. En consecuencia, como se ha observado en este trabajo, los valores
residenciales situados en los barrios obreros aumentaron drasticamente durante la inflacion, ya
que la demanda no disminuia. La tendencia alcista de los precios residenciales conjuntamente
a la creencia que no era posible que el valor de la vivienda disminuyera ocasion6 que las
clases con menos recursos econdémicos se endeudaran mas alla de sus posibilidades. Para
este colectivo, la vivienda era un bien de necesidad, y estaban dispuestos a pagar
practicamente cualquier precio ya que no veian una alternativa viable para adquirir una
residencia y tenian altas expectativas de revaloracion de su patrimonio, con lo que el esfuerzo
econdémico al endeudarse obtendria sus frutos en un futuro. Del mismo modo que mostraron
Arends & Garcia-Almirall (2013), el casco antiguo de Barcelona ha sufrido la mayor inflacién de
los precios, siendo la zona con la mayor representaciébn de inmigrantes y con una gran
dindmica en el mercado inmobiliario, poniendo de manifiesto lo anteriormente mencionado. Las
mismas autoras pusieron de relieve que los inmuebles situados en estas zonas disponian de
reducidas dimensiones, menores prestaciones y unas peores condiciones de conservacién. Por
este motivo, estas viviendas eran mas econdmicas, aumentado asi la demanda de las mismas
por la inmigracién extracomunitaria que debido a su nivel de formacion e incluso un
desconocimiento de las reglas en el sistema financiero, llegaron a aceptar cualquier tipo de
compromiso bancario con el fin de adquirir una vivienda. Sin embargo, con el paso del tiempo,
se ha observado que dicho compromiso no podia ser asumible por este colectivo debido a sus
caracteristicas econémicas y su inestabilidad financiera.

Durante la crisis econdmica y la deflacion de los precios, ha sido razonable observar que las
zonas con un nivel socioecondémico bajo han sido las més afectadas. Debido a la falta de
empleo no han tenido mas remedio que vender sus inmuebles a un menor precio del que lo
adquirieron ya que no podian hacer frente a las cuotas hipotecarias. Con la disminucién de la
demanda, muchas familias no tuvieron la oportunidad de vender su vivienda y fueron
expropiadas por el banco. Esta situacion se agravé por el hecho que la dacion en pago no ha
sido una opcion para muchas familias que se han visto sin vivienda y con una gran deuda
pendiente con el banco el cual afios atras les habia practicamente regalado una hipoteca.

En contrapartida, las clases adineradas disponian de mayor patrimonio y de los conocimientos
financieros necesarios para no aceptar las condiciones del mercado hipotecario. No concebian
la vivienda solo como un bien de necesidad, sino también como una inversion, en detrimento
de la adquisicion de acciones o bonos en los Ultimos afios. Este hecho ocasionaba que no
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tuvieran una necesidad de comprar en un momento especifico y podian esperar mayor tiempo
para revender la vivienda esperando una mejora del mercado inmobiliario. En consecuencia, tal
y como se ha observado en esta investigacion, la inflacion de los valores residenciales en estas
zonas ha sido menor que la media de la ciudad y la posterior deflacién ha sido también inferior
al resto de las barriadas.

Es necesario pues, realizar una reflexion sobre las implicaciones del mercado inmobiliario
debido a sus caracteristicas de bien de primera necesidad y a su vez un capital de inversion.
Se debe controlar de una manera mas exhaustiva el mercado hipotecario protegiendo a la
ciudadania de los posibles abusos del sistema bancario e incentivando las politicas de
educacion financiera con el fin de reducir la sobrevaloracién de la vivienda y la exclusién social
en la adquisicién de la misma. Ademas, es imprescindible potenciar la oferta del alquiler desde
la administracion publica, cambiando a su vez la concepcién que tiene este régimen de
tenencia para la sociedad, asi como un cambio en la fiscalidad que no favorezca de una
manera tan evidente la vivienda en propiedad.

Finalmente, seria interesante comprobar en futuras investigaciones, que dicha variacién
espacial observada a lo largo de este trabajo, en un nlcleo méas consolidado del Area
Metropolitana de Barcelona seria mas acusada si se consideran las &reas de segunda
residencia o periféricas de la misma. Partiendo de la idea que en dichas areas menos
consolidadas donde la especulacién ha sido mayor, motivada generalmente por la oportunidad
de adquirir una segunda residencia, la variacién espacial del proceso inflacionista/deflacionista
de la vivienda ha sido, si cabe, mas espectacular.
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