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APRESENTACAO

As mudancas verificadas nos mercados imobiliarios produzem impactos significativos noutros
segmentos da economia e consequentemente no bem-estar das populacdes, visiveis e
sentidos por todos. A importancia do sector da habitacéo justifica, assim, o esforco acrescido
para desenvolver e aplicar conhecimento que sirva de base as tomadas de decisao.

Neste evento pretendeu-se criar um férum de troca de conhecimentos e de debate que
abarque a ligagdo entre TERRITORIO, MERCADO IMOBILIARIO E A HABITACAO,
procurando reunir trabalhos que reflictam diferentes perspectivas relativas as questfes
habitacionais, quer pelo mundo académico, quer por agentes responsaveis pela definicdo de
politicas e tomadas de decisdo no ambito da gestdo do territdrio, do mercado imobiliario e da
habitacao.

A presente edicdo das Actas da 1 Conferéncia de Planeamento Regional e Urbano e 11°
Workshop da APDR pretende disseminar as reflexdes efectuadas, publicando alguns dos
trabalhos apresentados por diversos autores.

TEMAS

. Modelos de anélise do mercado imobiliario e habitacional

. Estilos de vida e procura da habitacao

. Ordenamento do territorio, politica de solos e habitacao

. Investigagéo em arquitectura, cidade e habitagdo

. Politicas sociais da habitacao

. Politicas de habitacdo e desenvolvimento

. Habitacéo e construcao sustentavel

. Regeneracgao urbana e estratégias residenciais de habitag&o

cCONO O WNBE
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VARIABLES EXPLICATIVAS DEL VALOR INMOBILIARIO — INMUEBLES RESIDENCIALES EN LISBOA,
PORTUGAL

Jorge Ferreira Vaz (jfv@ipb.pt)
Instituto Politécnico de Braganca

Las técnicas de valoracién usualmente utilizadas
siguen permitiendo demasiada libertad a los
tasadores en la aplicacion de los métodos de
tasacion. Asimismo, la discrecionalidad es la palabra
de orden en la actividad de la valoracion inmobiliaria,
siendo permitida la incorporacién del sentimiento (es
decir, de la subjetividad) en las tasaciones incluso
cuando efectuadas respectando  estandares
internacionales (IVS, EVS) y/o de instituciones que
regulan las tasaciones (RICS, TEGOVA, etc.). La
aplicacion de los métodos econométricos a la
actividad de tasacion tiene como intuito la
eliminacién de la subjetividad por medio de la
aplicacion de procedimientos estadisticos. En este
trabajo se utilizan los modelos hedonicos (modelos

determinar cuales son las caracteristicas definidoras
del precio de inmuebles residenciales multifamiliares
(tipo piso) y para estimar el valor previsible de venta
de inmuebles conocidas sus caracteristicas. Se
utilizan las técnicas estadisticas de Regresion Lineal
Mdiltiple y el Analisis Factorial Exploratorio - Analisis
de Componentes), métodos distintos que funcionan
como baremo uno del otro, aplicandolos a una
muestra de 82 inmuebles en venta en la cuidad de
Lisboa, Portugal.Se concluye que de las 15
caracteristicas recogidas, las que poseen un peso
especifico mayor en la formacion del precio son la
Superficie, el NUmero de Bafios, la Vista Privilegiada,
y el Namero de Estacionamientos, explicando estas
variables el 80,9% del valor del inmueble.

econométricos aplicados a las valoraciones) para

INTRODUCCION

La estimacion del valor de mercado de inmuebles por el método de los precios heddnicos tiene como base la
determinacion de los factores (variables independientes) formadores del valor y sus interrelaciones. En teoria, el
valor global de un inmueble resulta de la combinacién lineal de los precios implicitos de cada una de sus variables
explicativas de valor.

En el presente trabajo se presenta la aplicacion de los modelos hedénicos al mercado inmobiliario residencial con
el objetivo de determinar cuales son las variables mas importantes en la explicacion del valor de inmuebles
residenciales (tipo piso) localizados en la cuidad de Lisboa, capital de Portugal, mas concretamente en el distrito
de Santa Maria dos Olivais. Las muestras, inmuebles residenciales® en edificios multifamiliares nuevos y usados,
han sido recogidas en el mes de Junio de 2011.

La valoracion inmobiliaria, considerada factor de extrema importancia en la manutencion de un clima estable en
los mercados financieros, asume en la actualidad un papel ain mas preponderante. En un tiempo en el cual las
entidades financieras dificultan el acceso al crédito hipotecario debido al incremento del riesgo de crédito y del
crédito mal parado, y los reguladores obligan a la capitalizacion y al aumento del core capital ratio de los bancos,
la determinacién del valor de mercado de los inmuebles por medio de métodos objetivos y universales (aplicables
por todos los tasadores) asume mayor relevancia.

Estamos viviendo un momento en lo cual la valoracién inmobiliaria asume un papel preponderante en la
estabilidad y eficiencia de los mercados globales de capitales. La actual crisis financiera global hiperboliza la
necesidad de produccién de tasaciones que espejen el justo valor de mercado de los inmuebles, pues que la
especulacion inmobiliaria ha sido uno de los causadores de la crisis. De hecho, la situacion actual del mercado
inmobiliario es de paro (concretamente en Portugal y en Espafia) lo que cambia los presupuestos a los cuales los
intervinientes del mercado estaban acostumbrados hasta ahora. Hay que adaptarse a la situacion en lo que
respecta a métodos, técnicas, conceptos, preconceptos y asunciones aplicados en la actividad de valoracion,
asumiendo el cambio en el mercado, estudiandolo y desarrollando nuevas técnicas y métodos de valoracion.

Asimismo, la actual crisis internacional mundial ha incrementado el debate sobre la regulacion financiera vy,
consecuentemente, sobre la regulacion de la valoracion inmobiliaria. De la misma forma, la introduccion de la
normalizacién contable en la unién europea concurre en el mismo sentido. En su cimera de Abril de 2009, en
Londres, los lideres del G20 han pedido clareza y consistencia en la aplicacién de los estandares internacionales
de valoracion.

?2 La no inclusién de viviendas unifamiliares y/o rurales se debe a que las caracteristicas de este tipo de viviendas
son muy disimilares a las de los pisos en lo que respecta a superficie, localizacién y entorno.

87



1.2 Conferéncia de Planeamento Regional e Urbano & 11.° Workshop APDR

| 11 de Novembro de 2011 | Universidade de Aveiro

Asimismo, la eliminacién de la discrecionalidad de la ecuacion de calculo del valor de los inmuebles, debe ser el
camino a recurrir por la disciplina de la valoracién inmobiliaria.

Cuestiones base del estudio:

¢, Cudles son las caracteristicas mas relevantes de los inmuebles residenciales en edificios de habitacion colectiva
en la formacion del precio del inmueble? Asimismo, se pretende determinar cudles son las variables -
caracteristicas del inmueble - cuyo peso especifico (0 ponderacion) son mas determinantes en el calculo de la
variable dependiente, el precio del inmueble.

Aspectos a considerar por el tasador en la visita al inmueble, o sea, cuales deben ser las caracteristicas del
inmueble a las cuales el tasador debe prestar mas atencion y atribuir una escala de medida mas alargada (con
mas clases de medida).

¢El modelo sirve para estimar valores de venta? Se sirve, ¢ cudl es el intervalo de confianza presentado?

ESTADO DEL ARTE

La creacion de un cuadro legal reglamentario de la actividad de tasacién inmobiliaria en Portugal esta en la
agenda politica desde el afio 2007. En las Grandes Opgdes (Grandes Opciones) del Plan para 2007 (Ley 2/2006,
subcapitulo Sector de la Construccion y Inmobiliario), en las del Plan de 2008 (Ley 31/2007, punto 1.1.2 —
Subtitulo Sector de la Construccion y Inmobiliario) y en las del Plan de 2009 (Ley 41/2008, capitulo 1.1. 12 opcidn,
punto 1.1.2, subtitulo Sector de la Construccion y Inmobiliario) el asunto es referido y en el Ultimo caso se refiere
inclusivamente la creacion de un cuadro legal para el ejercicio de la actividad de los valoradores de inmuebles.
Todavia, ese cuadro legal no estd aun definido existiendo solamente unas versiones previas del anteproyecto de
ley.

A la luz del anteproyecto de ley consultado (todavia no es una version final del Proyecto de Ley), la supervisién y
la coordinacion de la practica de las valoraciones estara a cargo del Instituto Nacional de Construgao e Imobiliario
— INCI.

El trabajo esté en curso pero no concluido por lo que actualmente la practica de la valoraciéon en Portugal no tiene
un diploma reglamentario de referencia (a la excepcién de valoraciones para determinados fines, como las
valoraciones para Fondos de Inversion, reguladas por la Comissdo de Mercados e Valores Imobiliarios - CMVM),
asi que los valoradores aplican los métodos sin criterio y, muchas veces, sin objetividad.

La actual crisis financiera (que empezo el afio 2008) ha traido cambios considerables en el mercado inmobiliario
portugués concretamente en lo que respecta a la concesion de crédito hipotecario que es hoy de dificil acceso y
los spreads elevados. Se espera una subida a corto plazo en tasas de juro referencia lo que significa que el
esfuerzo de las familias va aumentar, lo que ird aumentar también el incumplimiento de sus obligaciones con las
instituciones financieras. El indice de confianza de los consumidores sigue en baja y, de acuerdo con las
estimativas del Fondo Monetario Internacional (FMI) y de la Unién Europea (UE), la recesiébn econ6mica en
Portugal durara por lo menos 3 afios. No obstante, se nota por parte de los portugueses un gran aprecio por
bienes inmuebles a pesar de las situaciones de crisis.

El mercado inmobiliario Portugués de compra venta se caracteriza por su opacidad, por la falta de informacion
publicada (accesible a todos los intervinientes), de indices y precios de construccién. En cuanto al mercado de
arrendamiento, se trata de un mercado tradicionalmente poco activo en resultado de una legislacion existente que
garantia muchos derechos al arrendatario y muchas obligaciones al propietario. Se esperaba que la Ley de
Arrendamiento Urbano (LAU) publicada recientemente aumentase la dinamica pero tal no ha pasado todavia. De
la misma manera, el memorandum de la troika formada por el FMI, la UE y el Banco Central Europeo (BCE),
organismos responsables por negociar el préstamo da Portugal, contiene medidas cuyo objetivo es dinamizar el
arrendamiento, bajando las rentas y acabando con los derechos sucesorios de los arrendatarios.

En Portugal la valoracion inmobiliaria se caracteriza por la ausencia de un Cdédigo de las Valoraciones, una
normativa generalista que reglamente el sector bien como la actividad profesional de tasacion, que se caracteriza
por la ausencia de normalizacion y de bases de datos creibles y estructuradas, la inexistencia de un plano global
de certificacién de los profesionales tasadores — la subjetividad inherente a la tasacién adquiere en Portugal un
caracter superlativo. Asimismo, hasta poco no existia Codigo de Actividad Econémica (CAE) de la profesion de
valorador y todavia no existe un supervisor para todos los ambitos de la actividad. Normalmente los tasadores son
profesionales de Arquitectura o Ingenieria cuya formacion en valoraciones se resume a cursos ministrados por las
propias empresas o organismos (formacion interna) para los cuales van efectuar tasaciones. Por otro lado, estan
disponibles cursos superiores, especializaciones y pos-grados con calidad y que contribuyen ampliamente para la
evolucién de la actividad de valoracion en Portugal.
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Como titulo oficial que permita efectuar valoraciones uUnicamente la Comissdo de Mercados de Valores
Imobiliarios (CMVM) emite un certificado de “Perito Avaliador de Iméveis de Fundos de Investimento Imobiliario” a
los tasadores que efectuaren un curso de formacién en una de sus entidades certificadoras y cumplan otros
requisitos®.

La escasez de informacion inmobiliaria caracteriza mas bien el mercado portugués. En la mayoria de los casos la
informacién inmobiliaria recogida (pesquisa de mercado, valores presumibles de transaccién, entre otros) se trata
apenas a nivel interno, no existiendo cualquiera publicacion que sistematice precios de inmuebles, de
construccion, indices o primas, publicacién que seria de mayor utilidad para la apertura del mercado y para el
desarrollo de la valoracién en Portugal.

Tomemos Espafia como ejemplo comparativo, donde la Valoracién Inmobiliaria esta reglamentada: los requisitos
para ejercer la profesion de tasador estan perfectamente definidos, las Sociedades de Tasacion obtienen una
homologacién y estan inscritas en el Registro Especial del Banco de Espafia, existen organismos supervisores da
actividad e legislacion que reglamenta as valoraciones con criterios, parametros y fuentes de informacion bien
definidos. Los diplomas mas importantes son el Real Decreto 775/1997 de 30 de mayo, sobre o Régimen Juridico
de Homologacion de los Servicios y Sociedades de Tasacion, la ORDEN ECO/805/2003 de 27 de marzo y Real
decreto 1020/1993: normas técnicas para determinar el valor catastral. De acuerdo con la Ley 2/1981, sobre la
regulacion del mercado hipotecario y con el Real Decreto 755/1997, de 30 de mayo, sobre el régimen juridico de
homologacion de las sociedades y servicios de tasacién la supervision de las valoraciones efectuadas por
sociedades de valoracion o por entidades de crédito est4 a cargo del Banco de Espafia. Asimismo, el Banco de
Espafa puede solicitar a las entidades tasadoras la informacidn que necesite para el ejercicio de sus funciones de
supervisor y para la formacion de estadisticas relacionadas con sus funciones.

La regulacién de la actividad de valoracién de inmuebles ha sido constantemente adiada en Portugal, pero a lo
mejor se vislumbra un cambio en breve con la definicibn de un cuadro legal que reglamentara las valoraciones.
Asimismo, la cuestién que Josep Roca Cladera (1996) [4] coloca con respecto a la valoracién inmobiliaria
espafiola se adecua perfectamente a la situacion actual portuguesa. “La valoracion inmobiliaria: ¢ ciencia, arte u
oficio?” Lo que conlleva a otra cuestion:

Valoracion: ¢ subjetividad o opinion profesional?

Las orientaciones (orientaciones, no reglas exactas y objetivas) para la practica de la valoracion a efectos
especificos - hipotecaria, impuestos, expropiacion, urbanisticas, fondos de pensiones y empresas de seguros,
fondos de inversién colectiva - estan reguladas por diversos diplomas legislativos portugueses que no tienen
relacion entre ellos. No existe un régimen juridico de la valoracion inmobiliaria que reglamente la actividad, por lo
que todas las valoraciones que estén fuera de los ambitos referidos estan en una situaciéon de vacio legal. De la
misma forma, la supervision es inexistente en las valoraciones de mercado o privadas.

A pesar de no haber normativa aplicable a todo tipo de valoraciones en Portugal algunos de los valoradores
utilizan criterios y técnicas reconocidas internacionalmente, como las plasmadas en el Blue Book de Tegova, en el
Red Book del Royal Institute of Chartered Surveyors — RICS -, en las International Valuation Standards (IVS) o en
las Normas Europeas aprobadas de tasacion de Inmuebles. Algunas escuelas (como el Instituto Superior de
Economia y Gestién y el Instituto Superior Técnico, ambos de la Universidade Técnica de Lisboa) y el Laboratério
Nacional de Engenharia Civil promocionan cursos de valoracion en asociacion con estos grupos/asociaciones con
el intuito de introducir y/o desarrollar los métodos y las practicas de valoracion que se aplican en Portugal y formar
valoradores cuya practica se ve demasiado libre o no cientifica. Se distinguen tres tipos de valoradores en
Portugal: los que trabajan para los bancos (tasaciones hipotecarias); los de las grandes consultoras inmobiliarias
(aplican normalmente las normas de RICS o Tegova); y los tasadores individuales o por cuenta propia (auto
didactas), profesionales con niveles de formacidn en valoracion bastante distintos.

METODOLOGIA

Teniendo como objetivos la determinacion de cuales son las variables que mejor explican el valor inmobiliario
(para inmuebles residenciales en edificios multifamiliares tipo piso) y, consecuentemente, cuéles deben ser las
observaciones a efectuar por los tasadores en la visita al inmueble, se utilizaran los métodos estadisticos de
regresion multiple y de andlisis factorial, aplicandolos a una muestra de 82 inmuebles. Se utilizaron los dos
métodos, factorial y regresién, con el animo de poseer un término de comparacion de un con relacion al otro y, de
esta forma, hallar la mejor ecuacion posible — la que mejor explique la variable dependiente y permita realizar
mejores estimaciones de valor de la variable dependiente.

23 Decreto-Lei n® 60/2002 de 20 de Marco de 2002
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La utilizacién de la regresién multiple permite también la determinacion de una funcién de estimacion de la variable
dependiente, el precio estimado de venta del inmueble

El andlisis factorial exploratorio permite la determinacion de los factores que mejor explican el modelo que, en este
estudio, son las caracteristicas de los inmuebles. Partiendo de este analisis se determinan los componentes
principales, o sea, se agrupan las variables jerarquicamente en funcién de su poder explicativo de la variable
dependiente. En el analisis factorial exploratorio se ha optado por la opcién Componentes Principales, en orden a
descubrir cuales son las variables o grupos de variables que explican un mayor porcentaje de la variable
dependiente.

En el método de regresion mdltiple se han hecho diversos testes, introduciendo y retirando variables hasta llegar
al modelo que mejor explica la variable dependiente, el precio previsible de venta (se han realizado regresiones
manejando las opciones ENTER, STEPWISE y STEPFORWARD).

Muestra

La muestra utilizada en este estudio resulta de una busqueda en portales de inmobiliarias de inmuebles en la zona
administrativa - freguesia, en portugués - “Santa Maria dos Olivais”, en Lisboa — Portugal. Esta zona de la cuidad
de Lisboa ha pasado recientemente por un proceso de transformacion urbana que empez6 con la EXPO 98.
Después del terminus de la exposicion se ha transformado en una nueva zona de la cuidad de Lisboa.

Se han elegido solamente inmuebles localizados dentro del poligono formado por el Rio Tajo, la carretera
Segunda Circular, el puente Vasco da Gama y la Avenida Marechal Gomes da Costa por se consideraren
proximos en términos de caracteristicas de localizacion dentro de los inmuebles en venta en Santa Maria dos
Olivais.

Andlisis de Regresion

En el estudio se han efectuado diversos analisis estadisticos utilizando los datos recogidos en el sentido de testar
las hipotesis y/o confirmarlas. Por medio de la regresion lineal mdltiple se determinaran cuales son de las variables
utilizadas las que tienen mayor capacidad explicativa del precio del inmueble (variable dependiente), utilizando los
métodos, de acuerdo con Maroco, 2010 [18]:

e ENTER: se eligen como variables independientes las 15 variables en estudio;

e STEPFORWARD (introduccidn progresiva): en el primer paso de este analisis se introduce solamente la
constante, de seguida se introduce la variable independiente que conlleve a un mayor aumento del R’a,
es decir, la variable que tenga el valor propio (p-value) superior. Este procedimiento termina cuando el
mayor p-value de las variables no introducidas sea menor que o, el coeficiente referencia fijado,
normalmente, del 0,05 0 0,1 o cuando se introduzcan todas las variables;

e STEPBACKWARD (eliminacion progresiva): en este analisis se empieza con todas las variables y se van
retirando del modelo una a una las que presenten un nivel de significancia (capacidad explicativa de la
variable dependiente) reducido, testando la significancia del modelo como si a variable a introducir fuera
la ultima a entrar en el modelo. El procedimiento termina cuando la estadistica F de la variable a retirar
sea superior al FRemoval o cuando terminen las variables.

e STEPWISE (regresién paso a paso): modelo hibrido entre los 2 anteriores. El andlisis empieza solamente
con 1 variable pero la significancia de la adicién de una nueva variable al modelo se testa como en el
método backward. A cada etapa del modelo se introduce la variable regresora mas significativa,
examinando si todas las variables previamente introducidas deben de permanecer. El procedimiento
termina cuando las variables no introducidas queden fuera del rango de FEntry y ninguna de las
introducidas salga por medio del valor de FRemoval. Este procedimiento es particularmente apropiado
cuando existen correlaciones significativas entre las variables en estudio;

e ENTER utilizando las variables con mayor capacidad explicativa en resultado de los andlisis anteriores.

e ENTER utilizando las 15 variables estandarizadas (Zscores) en el sentido de verificar la necesidad de
estandarizacién de las variables para efectuar los andlisis;

e ENTER utilizando la variable estandarizada (Zscore) Balcones/Terraza;

e ENTER utilizando los factores que resultan del Andlisis Factorial Exploratorio (método Analisis de
Componentes);

e ENTER utilizando las 15 variables pero con el estacionamiento como variable dummy (tiene o no tiene
estacionamiento).
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En la planificacién del modelo se han elegido las variables independientes presumiblemente explicativas del valor
inmobiliario con base en la teoria de valoraciones tradicional y también de acuerdo con la informacién disponible
en los portales inmobiliarios. De hecho, se escogeran las variables deliberadamente publicitadas en los anuncios y
se han separado en dos grupos: variables explicativas referentes al edificio; variables referentes al inmueble
muestra.

Andlisis factorial exploratério

La aplicacion del método del andlisis factorial exploratorio tiene como objetivo la comprobacién de los
resultados obtenidos en la RLM.

En el AF se han introducido las 15 variables explicativas (la variable dependiente — valor del inmueble — queda de
fuera). Como hemos visto anteriormente no hay diferencia entre utilizar variables normalizadas o no normalizadas
en este estudio, asi que en el analisis factorial se utilizaran los Zscores. Abajo se presentan algunas de las tablas
con los resultados estadisticos obtenidos en la AF.

De la aplicacion del AF Exploratorio - método Rotated Component Matrix VARIMAX -, resultan 5 componentes
gue agrupan las variables de la siguiente manera:

COMPONENTE 1 Superficie (m?); Nimero Dormitorios; Nimero Bafios; Nimero Estacionamientos.

COMPONENTE 2 Instalaciones Técnicas; Calidad Acabados; Vista Privilegiada; Edificio_Categoria;
Edificio_Instalaciones.

COMPONENTE 3_ Estado Conservacion; Balcones/Terraza; Usado/Nuevo.
COMPONENTE 4_ Piscina/Jardin Comunidad.
COMPONENTE 5_ Trastero; Edificio_Conservacion.

En la tabla siguiente se presentan los componentes que resultan del analisis factorial exploratorio, bien como su
valor propio e el porcentaje de varianza explicada por cada factor:

Numero Baios 0,855
Numero Dormitorios 0,846
Superficie (m2) 0,814

Numero Estacionamientos 0,747

Calidad Acabados 0,779
Edificio_Categoria 0,77
Vista Privilegiada 0,668
Edificio_Instalaciones 0,65

Instalaciones Técnicas 0,546

Estado Conservacion 0,816
Balcones/Terraza 0,686
Usado/Nuevo 0,458

Piscina/Jardin Comunidad 0,872

Trastero 0,776

Edificio_Conservacion 0,713

Valor Propio (Eigenvalue) 4,64 2,201 1,476 1,362 1,029
% Varianza Explicada 30,936 14,672 9,839 9,078 6,862
Tabla 1: Andlisis Factorial Exploratoria
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Observando la tabla se concluye que las variables que forman el Factor 1 (NUumero de Bafios; NUmero de
Dormitorios; Superficie; y NUmero de Estacionamientos) son las que explican un mayor porcentaje de la varianza
en este analisis, por lo que se puede considerar este factor como el mas representativo del valor del inmueble.
Asimismo, podemos referir la presencia de homogeneidad en las caracteristicas de las variables que forman cada
componente principal.

ANALISIS DE RESULTADOS

Por medio de los andlisis de Regresion Lineal Multiple y del Analisis Factorial Exploratorio se determinaran las
variables mas relevantes en la formacién del precio del inmueble, es decir, las caracteristicas del inmueble que
més influyen en su precio de venta. En la RL no hemos basado en los resultados obtenidos utilizando los métodos
de seleccién de predictores STEPFORWARD, STEPBACKWARD y STEPWISE, procediendo a un razonamiento
de los mismos y testando cuales serian las variables con mayor peso en este modelo.

H

Regresion Lineal ENTER all variab. | | |

Regresion Lineal STEPBACWARD | | |

Analisis Factorial Exploratério

D

Regresion Lineal ENTER var. mod. final | | | | |

Grafico 1: Variables utilizadas en el modelo final

Se destaca la convergencia de resultados obtenidos utilizando métodos distintos. De los analisis estadisticos
efectuados las variables extraidas (o sea, las que se han utilizado en el modelo final) han sido las que presentaran
mayor p-value y significancia inferior al 10%. De hecho, todas las variables que componen el modelo final
respectan estos principios.

Las variables que tienen mayor importancia (mayor importancia relativa) en la explicacion de la variable
dependiente — valor previsible de venta del inmueble - son las variables Superficie (m?®), Nimero de
Estacionamientos; Vista Privilegiada, y Niamero de Bafios.

Se opté por excluir del modelo la variable Usado/Nuevo que presenta un valor de significancia de 0,149, es decir,
fuera del limite superior del 10% de significancia. Sin embargo, la utilizacion de esta variable en el modelo
proporcionaria un aumento de la capacidad explicativa de la variable independiente (Coeficiente de determinacion
R, 0,812).

Los resultados obtenidos en la AF permiten validar las conclusiones retiradas de los analisis de RL efectuadas
recurriendo a los métodos expuestos anteriormente. Importa subrayar la coincidencia de variables obtenidas
utilizando el AF e la RL. EI componente 1 (que tiene un % de explicacion obtenido en el AF agrupa las variables
Superficie, Namero de Bafios y NUmero de Estacionamientos, tres de las cuales son variables que presentan los
betas (b) estandarizados superiores y que se utilizaran en el modelo final de Regresion Lineal.

Observando los resultados obtenidos de la regresion lineal multiple — Modelo Final - se puede considerar que el
modelo final presentado es estadisticamente altamente significativo (sig. = 0,000 < 0,01), no exhibe problemas de
multicolinealidad (los VIF son muy inferiores a 10) y que esta bien ajustado pues presenta un Coeficiente de
determinaciéon R%, de 0,809, lo que significa que 80,9% de la variabilidad total del precio se explica por medio de
las variables independientes presentes en el modelo de regresion lineal ajustado. Ademas, todas las variables que
componen el modelo son estadisticamente significativas para 0=0,10. De acuerdo con los resultados obtenidos en
este estudio, el modelo final que resulta de este estudio se puede considerar estadisticamente significativo y con
gran capacidad de explicacion de la variable dependiente.
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Modelo final obtenido:

Valor Previsible de Venta (VPV) = -54.966,874 + 1.455,788 * Superficie (m?) + 65.294,572 * Numero
Bafos + 37.854,572 * Nimero Estacionamientos + 46.557,918 * Vista Privilegiada (0/1)

El valor obtenido es valido para un intervalo de confianza del 95%, en concordancia con la significancia
estadistica utilizada en los calculos que ha sido del 5%. Un indicador que podria ser Gtil en la valoracion
inmobiliaria seria la margen de error que resulta de la aplicacion de la expresion de estimacion de la variable
dependiente que deriva de este estudio, algo que no esta en el ambito del mismo.
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