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1. Detalle de la metodologia. Ambito geogréafico y temporal.

SIGMAR es un indice elaborado a partir de las valoraciones de viviendas efectuadas por Gesvalt
en todo el territorio nacional y con finalidades previstas en la orden ECO 805/2003.

Con la creacién de este indice se tiene como objetivo principal hallar un indicador fiable y
representativo de la variacion en el precio medio de la vivienda en todo el territorio nacional.

Al ser el precio de la vivienda un indicador dispar en funcién de diversos factores, contemplamos
la posibilidad de desglosar el estudio en funcion de los distintos mercados inmobiliarios relevantes
existentes en Espafa y estudiar su evolucion a lo largo del tiempo.

1.1 Ambito geogréfico

En el informe se analiza una muestra de 868 municipios espafioles, seleccionando entre éstos
aguellos mas influyentes o significativos en funcién de diversas caracteristicas estudiadas.

La muestra se selecciona de forma estratificada de forma que los municipios seleccionados son
homogéneos en los distintos estratos y descriptivo del mercado al que posteriormente
perteneceran. Con ello se consigue que las muestras obtenidas sean representativas y no se
requiera de la inclusion de todos los municipios espafioles para que el analisis sea correcto.

1.2 Ambito temporal

En cuanto al ambito temporal, se contempla la mayor cantidad de periodos disponibles donde las
estimaciones fueran adecuadas y no desvirtuaran el indicador obtenido. Asi pues, los periodos
de tiempo incluidos en este analisis van desde el afio 2011 hasta la actualidad.

Tras un analisis exhaustivo de la distribucion de las variables en el tiempo, se ha decidido que la
periodicidad de publicacion del informe sea mensual.

2. Obtencién de variables y fuentes de datos

En cuanto a las variables consideradas para llevar a cabo el analisis, se tienen en cuenta en la
evaluacion las determinadas como suficientes para ello, siendo obtenidas de diversos ambitos y
fuentes.

Esta recopilacion de datos se ha efectuado generalmente sobre &ambitos de caracter
socioecondémicos e inmobiliarios. Las fuentes de donde han sido obtenidas vienen marcadas por
el ambito geografico en el que se hayan desarrollado.

Se distingue entre dos grupos de fuentes de datos:

a. Variables inmobiliarias y socioeconémicas

Se han obtenido datos publicos de las principales fuentes oficiales: Instituto Nacional de
Estadistica, datos publicados por el Ministerio de Vivienda y Agenda Urbana, datos publicados
por el Ministerio de Transportes y Movilidad sostenible, y datos publicados por el Banco de
Espafia.

De forma general estas variables recogen informacion de diversos ambitos donde existe un

predominio de caracteristicas socioecondémicas y demograficas, aunque también existen de
caracter inmobiliario.
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Entre estas estadisticas utilizadas destacan: geolocalizacién del municipio, poblacion, renta bruta
anual per cépita, densidad de poblacion, transacciones de viviendas, oferta de viviendas, nimero
de viviendas turisticas, hipotecas constituidas sobre viviendas y tasa de paro.

Estas variables son utilizadas para la agrupacién de los municipios en mercados inmobiliarios
similares, o “cluster” por lo que estan intimamente relacionadas con la clusterizacion, pero no
necesariamente en la construccion del indice.

b. Datos Gesvalt

En este caso se contemplan los datos de valoraciones realizadas sobre viviendas y testigos
empleados en sus valoraciones por Gesvalt desde el afio 2011 hasta la actualidad. Estos datos
recogen multitud de informacién propia de estos inmuebles.

Estos datos son los que determinan directamente la construccion del indice, donde se ha tenido
por objetivo hallar un indicador fiable del precio medio de la vivienda sin verse influido
negativamente por otro tipo de variables que no sean propias de los inmuebles.

Entre estas caracteristicas destacan: localizacion del inmueble, valor de tasaciéon, fecha de
tasacion, superficie, tipo de dato y tipologia residencial.

3. Analisis descriptivo-exploratorio. Depuracion de datos.

Para cada tipo de variable se determinan una serie de premisas para obtener unos datos con el
mayor grado de depuracion posible, consiguiendo asi que los resultados finales no se vean
desvirtuados por datos erréneos o atipicos.

En ambos casos se ha realizado inicialmente un estudio descriptivo y exploratorio de los datos,
para esbozar una distribucion de cada uno de estos.

a. Variables inmobiliarias y socioeconémicas

En estos casos se estudia individualmente la distribucion de cada métrica (eliminando cualquier
presencia de datos atipicos observados en ellas), ademas de la posible linealidad de la relacién
de cada variable con el precio medio de la vivienda.

También se han realizado los siguientes andlisis y contrastes de hipétesis de las variables
independientes en su conjunto:

a. Normalidad.
b. Linealidad.
c. Correlacion.
d. Homocedasticidad

Se han excluido del analisis aquellas variables sobre los municipios que incumplen las premisas
derivadas de estos conceptos indicados.
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a. Datos Gesvalt

En este caso la depuracion ha estado mas enfocada en excluir del estudio aquellos inmuebles
gue presentaran alguna caracteristica no representativa del precio medio de la vivienda o datos
incongruentes que pudieran desvirtuar los resultados.

De esta manera se contemplan las valoraciones realizadas sobre las tipologias mas frecuentes
de viviendas por el método de comparacion, ademas de los testigos de oferta empleados en
estas valoraciones. Sobre el total de inmuebles empleados se ha llevado a cabo un andlisis de
identificacion de valores atipicos para posteriormente excluirlos del analisis.

4. Estimacion de series temporales del precio medio de la vivienda en los
municipios. Eleccidon del periodo base significativo.

Una vez realizada la depuracién de datos, utilizando los datos propios de Gesvalt, se procede a
construir un modelo de series temporales que representa la evolucién del precio medio de la
vivienda en cada municipio a lo largo de los afios.

Para la construccion de las 868 series temporales se utilizan distintas técnicas y métricas, donde
destacan:

e Métricas estadisticas como le media, mediana, desviacion tipica...

e Técnicas de control de calidad para evaluar las métricas anteriores e identificar posibles
outliers que no se hayan eliminado previamente.

e Aplicacion de modelos de series temporales para suavizar y ajustar las series.

e Técnicas para la validacion y evaluacion de los modelos citados anteriormente.

Una vez obtenidas las series representativas y suavizadas del precio medio de la vivienda en
cada municipio, se procede a realizar un analisis exhaustivo para seleccionar el periodo base
para la construccion del indice.

El periodo seleccionado, para la determinaciéon del afio base del indice, ha sido el 2014 por ser
ésta una fecha en la que el indicador se mantiene estable (en practicamente la totalidad de
municipios) con respecto a los periodos inmediatamente anteriores y posteriores.

También como norma general, en este periodo el valor del precio medio de la vivienda se
mantiene alejado del minimo y méximo histoérico de cada serie. Lo que supone otra causa a favor
de que sea el periodo elegido como base, donde el indice SIGMAR siempre valdra 100, y que
sirve como referencia para la interpretacion del indice en toda la serie historica.

5. Agrupacion de los municipios seleccionados por similitud de mercados.

En esta parte algo mas técnica del estudio, el objetivo principal es el de hallar los mercados
inmobiliarios espafioles mas significativos. La premisa consiste en agrupar o clusterizar los 868
municipios objeto de este estudio, en cluster lo mas homogéneos posibles (entre los municipios
de un mismo grupo), y lo mas heterogéneos posibles entre distintos clusteres.

Para ello se utiliza la medida de similitud de Gower en un analisis cluster, donde tras diversos
procesos de validacién y verificacion de los grupos se ha llegado a la siguiente clasificacion de
los municipios espafioles segun sus caracteristicas socioeconémicas e inmobiliarias descritas
anteriormente:
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e Cluster 1: Madrid y Barcelona.

e Cluster 2: Grandes ciudades (donde predominan capitales de provincia o ciudades con
caracteristicas similares a estas).

o Cluster 3: Areas metropolitanas (donde predominan municipios relevantes proximos a las
grandes ciudades y que son altamente dependientes de éstas).

e Cluster 4: Puntos turisticos de costa (donde predominan municipios costeros con gran
influencia del turismo y con una alta dependencia estacional).

e Cluster 5: Puntos turisticos de interior (donde se encuentran municipios no costeros, pero
con algun atractivo turistico que su conlleva una diferenciacion de su comportamiento
inmobiliario con respecto al resto de mercados).

e Cluster 6: Resto de municipios.

6. Construccion del indice SIGMAR general nacional y por submercados
significativos.

Como paso final para la obtencién del indice SIGMAR de Gesvalt, se parte de la base creada en
el punto 4 de esta metodologia.

Sobre los resultados obtenidos en dicho punto, y mediante técnicas similares, se obtiene esta
vez la serie historica para el precio medio de la vivienda tanto de forma general para todos ellos,
como categorizandolos en funcion de los grupos obtenidos previamente.

De esta manera se obtienen las series histéricas, donde se corrobora que, para éstas, en el afio
base (2004) sigue existiendo la estabilidad y demas premisas necesarias para que este sea el
periodo base del estudio.

Finalmente, se procede a construir un indice que represente la variacion del precio medio de la
vivienda con respecto a este periodo, tomando el valor en dicho periodo como 100.

Elaborando el indice con los siguientes calculos:

I PM
tm
t’mz—’
PM30p14,1

Siendo:
e PM,, el precio medio de la vivienda en el afio ty el mes m.
e telafo del periodo del indice calculado.
¢ m el mes del periodo del indice calculado.
e I, elindice SIGMAR obtenido para el afio y el mes en cuestion.

Tras construir una serie historica para el indice, derivada de todo el proceso descrito, se obtienen
las variaciones entre distintos valores del indice, donde éstas son representativas de la variacion
del precio medio de la vivienda y ademas permite comparar el indice entre otros periodos de
forma mas sencilla sin necesidad de tener siempre como referencia el periodo base. Por ello se
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obtienen la variacion intermensual, intertrimestral, interanual y frente al inicio del afio en curso
para el indice general y el de cada submercado.

7. Conclusiones.

Con esta metodologia se certifica que el indice SIGMAR representa correctamente, con base
estadistica, la variacion del precio medio de la vivienda a lo largo del tiempo.

Ademas, existen varias ventajas resultantes de la creacion de este indice:

e Posibilita la creacion de indices de precios para un grado exhaustivo de desglose
geografico.

e La minuciosa depuracion de la muestra tanto en los datos oficiales sobre municipios,
como en los datos propios sobre viviendas posibilita la identificacién temprana de outliers.
Como consecuencia de esto aumenta la estabilidad estructural del indice, donde cada
dato es representativo del periodo al que pertenece.

e Permite la interpretacion, mediante el desglose en los diferentes submercados
significativos, del indice de precios para cualquier municipio. Dado que al realizar este
proceso y categorizarlo en grupos, cualquier municipio queda representado por alguno de
los grupos.

e El empleo de métricas estadisticas robustas conserva la coherencia comparativa con
otros indicadores macroecondmicos e inmobiliarios significativos.
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