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El precio de
la vivienda,
el costede la
construceion
\ el valor del e e o oS e

De hecho, aquella frase que se decia

En los ultimos anos, los precios de los

coloquialmente - “el ladrillo nunca baja’™

Suelo ha perdido validez % debe relativizarse
para los Gltimos veinte afios, a partir de
la gran crisis inmobiliaria de 2008.

En este articulo omo|izomos, con datos con’rros’rodos, las variaciones de precios que ha
tenido la vivienda en el entorno me’rropo|i+ono de Barcelona en los dltimos 21 afios (desde
el afio 2000 hasta el 2021) y demostramos que los costes de construccién han mantenido
en este periodo un comportamiento en ciertfo modo ajeno a los o|’ribojos de los precios de
la vivienda.

Desde una perspectiva coyuntural, el ‘boom” inmobiliario (y de la vivienda), que se inicia a
finales de los afios 90, presenta una tendencia de incrementos de precios muy alta hasta
mediados de 2007. Para algunas de las fuentes empleadas en este estudio, en varios afios
de este periodo los incrementos anuales de los precios de la vivienda se sittan entre el 15
y el 20%. Sin embargo, la profunda crisis econémica, que se inicia en el segundo semestre
de 2007, afecta de lleno al sector inmobiliario y los precios de las viviendas muestran una
importante reducciéon. Esta tendencia a la baja se desacelera en 2014, y no serd hasta el
afio 2016 cuando cambie la curva y los precios presenten incrementos, aunque menores,
respecto a los afios anteriores.

Ahora bien, estos incrementos de los precios de la viviendo, ise han trasladado también
a todos los factores que conforman el precio? Si nos centramos en el componente mads
medible, el coste de la construccion, ise ha visto afectado por estas alteraciones de precios?
¢E| coste de la construccion subia mucho cuando lo hacian los precios de las viviendas
nuevas? ¢Bajaban cuando la tendencia era negativa?

Para dar respuesta a estas preguntas, analizaremos en primer lugar los componentes del
valor de los inmuebles. En segundo lugar, estudiaremos el coste de la construccion, sus
componentes, las fuentes de informacién y la variacion de los costes por una calidad media
desde el afio 2000 hasta el 2021. En tercer lugar, cuantificaremos los gastos de la promocion,
por todo seguido ver cémo afecta al valor del suelo, aplicando el método residual.

Por ultimo, listaremos los precios de la obra nueva de los municipios mds grcmdes del entorno
de Barcelong, relaciondndolos con los costes de construccién y analizando el comportamiento
de estos dos factores, junto con los gastos de promocion y el beneficio del promotor.



Los componentes del valor de los inmuebles

En las valoraciones inmobiliarias el precio de los inmuebles suele desglosarse en los diversos
elementos que lo configuran, que sumados dan el valor del inmueble’. Asi, el valor de un
inmueble (o valor de venta) es la suma del valor del suelo, mas el coste de la construccion,
los gastos del promotor y el beneficio de la promocién. Es decir, el valor de un inmueble (Vi)
responde a la formulacion:

Vi=Vs+ Cc+Dp+Bp

Donde:
Vs: valor del suelo
Cc coste de la construccidn

Dp: gastos de la promocidn
Bp: beneficio de la promocion

A la vista de esta formulacién, cabe preguntarse si estos componentes han tenido los
mismos incrementos o decrementos que los del produc’ro final, en nuestro caso el precio de

la vivienda (Vi).

Analizaremos en primer lugar cada uno de los componentes, dejando para el final el valor
del sue|o, que como es habitual en valoraciones inmobi|iorios, lo obtendremos mediante el
método residuo|, es o|ecir, deduciendo del valor del inmueble el resto de los componentes.

El coste de la construecion

Para determinar el coste de la construcciéon por metro cuadrado de una vivienda es necesario
en primer lugar ponernos de acuerdo en algunos conceptos y, en segundo lugar, determinar
la incidencia que tienen en el precio las calidades y acabados de los diferentes componentes
de la construccién. Empecemos por los conceptos. Cuando nos referimos al “coste de la
construccién’, es necesario dis’ringuir entre tres definiciones: el coste (o presupuesto) de
ejecucién material, el coste de construccién y el coste final.

El presupuesto de ejecuciéon material (PEM, o también llamado coste de ejecucion
material) es el concepto que inc|uye el coste directo (formado por la suma de los gastos
direcfog como mano de obra % materiales, mds los gastos auxiliares, que son las porﬂdos
que afectan al conjunto de una construccién: el jefe de obra, el encorgodo, las instalaciones,
la maquinaria...).

Si al presupuesto de ejecucién material le afiadimos los gastos generales y el beneficio del
contratista (conceptos que configuran el ‘margen del contratista”) que cuantitativamente
se situa sobre el 20%, PEM? se obtiene el Coste de construcciéon (Cc) o coste de contrata.
Cabe resaltar que estos dos conceptos (gos’ros y beneficio del contratista) son insep0r0b|es
del concepto “coste de construccién’, y no debe confundirse con los gastos y beneficio del
promoftor.

Por L'J|ﬁmo, el tercer concepto, que o|gunos fuentes denominan coste finc1|, es el resultado
de sumar al coste de construccién otros componentes: los honorarios facultativos de los que
intervienen en el proyecto, direccién % control de la obra (arquitecto, opQrejodor y otros), las
fasas e impuestos que gravan la construccion (licencia de obras, impuesto de construcciones,
instalaciones y obras, vallas..), o los costes del estudio de seguridod % salud. Sin emborgo,

1. Ladenominada "técnica aditiva’, que desarrolla el método del coste de reposicion y el método residual, parte de este concepto.

2. El articulo 131 del Reglamento de la Ley de contratos de las administraciones publicas, fija estos
porcentajes del 13 al 17% con respecto a los gastos genero|es del constructor, y 6% por el beneficio.
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este coste final puede incluir también otros conceptos, como los estudios geotécnicos, el
control de las obras, los honorarios de los técnicos de telecomunicaciones, los seguros,
gastos juridicos (notaria, registro de la propiedad) .. Para evitar duplicidad de conceptos,
lo mds claro es considerar todos los gastos enumerados como parte de los gastos de la
promocion, dejando el concepto de coste de la construccion como el PEM mas los gastos
y beneficios del constructor.

Por tanto, el resto de gastos necesarios en una promocion (honororios técnicos, |icencios,
gastos juridicos...) los consideramos como gastos del promotor, ya que seguln el articulo 9 de
la Ley de Ordenacién de la Edificacion (LOE), se entiende que estos gastos corren a cargo
del promotor, y no del contratista.

Asi, el coste de construcciéon Cc = PEM x 120

Una vez descritos los conceptfos que infervienen y concretado lo que entenderemos por
coste de construccién (Cc), el segundo aspecto a considerar es la incidencia que fienen en
el coste la calidad en la ejecucion de la obra, los materiales % los acabados. Considerando
siempre una correcta ejecucion de la obra, la variacién de precio vendrd determinada por
la calidad de los materiales % la mayor o menor dificultad de su puesta en obra. Aqui si que
es necesario diferencior, al menos, fres niveles de calidad: senci”o, normal -o esfdndor—, %
alta.

En valoraciones inmobiliarias es habitual utilizar el coste agregado o unitario (también
llamado método sintético), por metro cuadrado de edificacién. Pero idénde podemos
obtener esos costes? No existe ninguna fuente oficial especiﬁcc de costes de construccion,
pero si existen fuentes privadas y organismos que permiten obtenerlos, con mayor o menor
precision.
Estas fuentes son:

« Las revistas de costes de la construccion: Construc, Boletin Econémico de la

Construccion (BEC) y Emedos.

+ Los presupuestos de referencia de los Co|egios de Arquitectos, en especio| del

Colegio de Catalunya (COACQ).

+  Los Presupuestos tipus de I'Institut de Tecnologia de la Construccié de Catalunya

(ITeC).
+  La metodologia de valoracién catastral (Reial Decret 1020/1993).

. A|gunos op|icociones informaticas.
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Imagen de las revistas de costes Construc, Boletin Econémico de la Construccién (BEC) y Emedos.



A|gunos de estas fuentes son de periodicidod trimestral, como las revistas de costes, que
inc|uyen distintos edificios fipos, donde cada trimestre se van actualizando los costes por
capitulos de obra. Otros son anuales (como las del colegio de arquitectos o el 1TeC, que
actualizan el médulo o el coste cada oﬁo), y otros, como el catastro, modifican periédicomenfe
(pero no regularmente) su médulo basico de la construccion.

La informacién de estas fuentes presenta o|gunas he’rerogeneidodes: centrandonos en el
uso residencial y viviendas colectivas, vemos que en algunos casos los edificios tipo tienen
construccion bOjo rasante, mienftras que otfros no, lo que comporta que el coste por metro
cuadrado de ambas situaciones no sea totalmente comparable. Tampoco es homogéneo
el dmbito territorial al que se refieren las diferentes fuentes, puesto que en algunos casos
son dmbitos municipales, otros provinciales y en algunos casos de comunidades auténomas
o dmbitos aln superiores. Respecto a las cualidades constructivas, no siempre coinciden
los conceptos de calidades sencilla, media y alta. Algunos incluyen la gestién de residuos
o los estudios de seguridad y salud dentro del PEM, otros no. Por Gltimo, algunas fuentes
proporcionan el coste de ejecucion material, otras el coste de construccion y algunas también
el coste final.

El siguiente cuadro sintetiza la comparacion de las fuentes analizadas:

Cuadro 1. Caracteristicas y denominacion de los niveles de calidad segln las distintas fuentes:

Ambito Calidad

sencilla

Calidad

alta

Fuente Superficie Calidad normal

(1) territorial

Construc (2) no cita Provincial “Edificio ailado "Edificio entre “Edificio entre
(Barcelona) 29 viviendas.” medianeras 23 hab”  medianeras 21 hab”
BEC. no cita Provincial ‘Casa de renta ‘Casa de renta ‘Casa de renta de
(Barcelona) tipo social” normal” lujp”
Emedos 75 m? Catalufia ‘Calidad ‘Calidad media” ‘Calidad alta”
sencilla”
Emedos 105 m? Catalufia ‘Calidad ‘Calidad media” ‘Calidad alta”
sencilla” (3) (3) (3)
Emedos 210 m? Catalufia - ‘Calidad media” ‘Calidad alta”
(3) (3)
COAC 100-150 m?>  BCN-Area Nivel inferior a equipam. y acabados  Nivel superior al
comarcas estandar estandar estandar
[TeC no cita no cita - ‘Calidad media” -
(3)
Catastro - MBC-1 categorias categorias categorias
Q. norma 20 MBC-2 6,7, 8 9 3,45 1,2, 1A, 1B, 1C

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)

NOTAS en el cuadro 1

(1) En las revistas Construc y BEC no se indica la superficie de la vivienda. En Emedos no se especifica si la
super{ide es util o construida. Por los dibujos de las plantas se deduce que es la construida, sin elementos comunes.
(2) La revista no especifico que se trate de distintos niveles de calidad, sino que son, en el caso de las viviendas p|urif0mi|iores,
cuatro proyectos con un coste para cada uno. En este caso consideramos los costes de tres de los proyectos de edificios
p|urifomi|ic1res, asocidndolos a los niveles de calidad sencilla, normal y alta, sabiendo que se trata de una simp\ificodén
discutible, pero con la Gnica finalidad de presentar los resultados de forma comparable con el resto de las fuentes.

(3) Incluye un sétano.

Vistas las diferencias de cada una de las fuentes, podemos comparar los costes que se
obtienen en cada caso para los tres niveles de calidad definidos. Diferenciamos entre los
conceptos “‘Presupuesto de ejecucién material’, “Coste de construccién” (o coste de contrata)
y el "“Coste final’, que incorpora otros conceptos (como los honorarios profesionales y los
tributos que gravan la construccién, o el estudio de seguridod % salud).
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El cuadro 2 agrupa estos datos, referidos al cuarto trimestre de 2020 para las tres revistas,
y para el afio 2021 para el COAC, ITeC, y los costes del cuadro de la normativa catastral de
valoracion, considerando por cada concepto tres niveles de calidad: sencilla, normal y alta:

Cuadro 2. Cuadro comparativo de los Costes de construccion segun distintas fuentes. €/m2.
4° trimestre de 2020

Pres. e]ecucmn material Cost construccion (1) Coste final (2)
Fuente

Normal Alta - Normal Alta - Normal Alta

Construc (3) 642,89 713,18 805,48 771,47 855,82 966,58 860,19 954,23 1.077,73

889,28 991,55
B.E.C. - - - 909,66 118396 168468 | 1014,27 132012 187842

Emedos

75 m2 626,39 655,33 784,83 751,67 786,40 941,80 838,11 876,83 1.050,10
Emedos

105 m? 663,62 799,41 864,392 796,34 959,99 1.037,18 887,92 1.069,61 1156,46
Emedos

210 m?2 - 916,05 1.014,71 - 1.099,26 1217,65 - 1.225,67 1.357,68
COAC (4) 654,08 817,60 981,12 784,90 981,12 1177,34 875,16 1.093,95 1.312,74
ITeC (5) 719,04 855,65 954,05

Catastro 490,00 805,00 1120,00 490,00 805,00 1120,00
Norma 20 = - - 700,00 700,00
MBC-1 (6) 350,00 630,00 945,00 350,00 630,00 945,00

Catastro 455,00 747,50 1.040,00 455,00 747,50 1.040,00
Norma 20 - - - 650,00 650,00
MBC-2 (6) 325,00 585,00 877,50 325,00 585,00 877,50

Fuente: elaboracion prépia (J.i S. Bernat)

NOTAS en el cuadro 2
1. Cuando la fuente no especifico el coste de construccién (Cc) le estimamos en un 20% sobre el Presupuesto de ejecucion material,
indicandose el valor obtenido en cursiva para diferenciarlo de los casos en que se indica exp\ici‘romenfe
2. Una de las fuentes utilizadas (BEC) afiade al coste un porcentaje correspondienfe al estudio de seguridod y salud (donde se
considera un 2% sobre el coste de contrata) y los honorarios y permisos de obra, evaludndolos en un 9 ,5% para las viviendas
p\urifomi\iores Para hacer comporob|es las diferentes fuentes, consideraremos estos conceptos como coste final, afadiendo al
resto de fuentes un 11,5% en el concepto de “coste final’, indicandolo en cursiva.
3. La fuente no especifico que sean ftres niveles de calidad distintos, sino que se trata de cuatro proyectos con un coste para cada
uno. En este cuadro asociamos los costes de los tres proyectos de edificios p|urifomi|iores a un nivel de calidad, aunqgue se trata,
como hemos dicho en el cuadro anterior, de una simp|ificocién.
4. Hay que tener en cuenta que en el afio 2012 cambié la metodologia de los precios de visado del COAC, y por tanto lo que
se obtiene no es el presupuesto de ejecucién material, sino los “valores de referencia” para obtener el precio del visado. Por la
similitud con la mefodo\og(o anterior, seguimos utilizando estos valores de referencia como PEM. Este valor, referido al afio 2021,
se obtiene considerando:

Valor referencia = Mb + Cg « Ct « Cq + Cu+ S, es decir:

Valor referencia = 511,00 x 1,00 x 1,00 x 1,60 x Im? = 817,60 €/m?
Se admite una dispersién maxima del 20% en mds o en menos, de modo que el coste de ejecucion material se situaria entre 654,08
y 981,12 €/m? (aunque en uso residencial no se acepta, efectos de visado, el coste inferior al estandar).
5. El coste de construccion material del [TeC incluye un 2% de gestién de residuos y una planta sétano. Calidad media.
6. El médulo M es el aprobado en 2005, de 1000 €/m?, segin el nuevo redactado del punto 2 de la norma 16 del RD 1020/93,
de valoracion catastral, modificado por la Disposicion adicional primera del R.D. 1464/2007, de 2 de noviembre, de valoracion
catastral de los bienes inmuebles de especio|es caracteristicas. El coste de construccion se obtiene mu|ﬂp|icondo el importe del
Médulo Basico de la Construccion (MBC) por los coeficientes del cuadro de la norma 20 del RD 1020/1993. En este cuadro
consideramos los médulos MBC 1, de 700 €/m?, y MBC?, de 650 €/m? y las categorias 1 a 9, considerando por la calidad media
(categoria 4) el coste de 700 y 650 €/m?. (Estos importes han cambiado en 2022).



Si nos centramos en los costes obtenidos como Coste de construccion (Cc):

Cuadro 3. Costes de construccién (Cc) segin las distintas fuentes. €/m?

Coste de construccién (Cc)
. Sencilla | Normal Alta

Fuente

77,47 855,82 966,58
909,66 1183,96 684,68
751,67 786,40 941,80
796,34 959,99 1037,18
1099,26 1217,65
784,90 981,12 117,34
802,81 896,83 1170,87
784,90 855,82 1107,28

Si no consideramos los costes de la normativa de valoracion coTos’rroL bastante des{osodos,
ya que desde el afio 2007 no se han modificado?, la media y mediana quedan:

Media 802,81 960,21 1.170,87
Mediana 784,90 959,29 1107,28

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)

Vemos que para el cuarto trimestre del afio 2020 (segun las revistas de costes) y para el
afio 2021 (COAC e ITeC), la media y mediana del Coste de construccién (Cc) por metro
cuadrado de las fuentes consideradas para edificios de viviendas p|urifomi|iores (pisos), de

Calidad media, es de 960/m?2.

Si tomamos una serie suficientemente |c1rgo, podremos analizar la evolucién media de
los Costes de construccién a lo largo de los afios. Para ello recopilamos los costes de
construccién de calidad media de los fondos estudiados desde el afio 2000 hasta 2021.

Los costes de las tres revistas (Construc, BEC y Emedos) corresponden al dltimo trimestre
del afio anterior al que indicamos; asi, los costes del afio 2000 son los del 4° trimestre de
1999 v los del afio 2021 corresponden al 4° trimestre de 2020. En cambio, los del COAC e
|TeC son los correspondienfes al afio. De esta forma las comparaciones son ’remporo|merﬁe
asimilables.

Optamos por no incluir los costes de la normativa catastral, ya que se han mantenido
invariables desde el afio 2005 hasta el 2021, sin actualizarlos en este largo periodo.

3 No consideramos los costes de las calidades sencilla y alta por tener wunos recorridos muy amplios,
con costes demasiado  bajos (y demasiado  altos) en  relacién  con e coste de calidad media.

4. Los importes de los médulos MBC1y MBC2 se han incrementado para el afio 2022



En las filas inferiores hemos incluido la media y mediana de los costes de construccion de
cada afio, para facilitar la comparacion:

Cuadro 4a. Costes de construccién segun las distintas fuentes. Calidad media. Periodo 2000 - 2010
(Euros corrientes por m?)

Construc 537,02 564,21 570,55 577,46 62516 655,54 644,68 668,78 726,47 842,64 845,92
507,95 528,24 546,65 566,34 590,96 625,32 676,50 774,22 816,41 1.021,90 1.039,97
Emedos 75 m? 434,97 44999 462,03 480,58 506,86 515,57 541,32 577,91 641,51 663,50 680,63
Emedos 105 m? [lyee) 587,65 613,86 639,26 666,77 682,19 72558 77400 815,36 850,19 862,75
NN 628,33 65026 680,69 705,42 737,14 725,58 793,43 844,98 875,45 915,42 933,44
COAC 513,50 571,20 582,74 50520 608,64 60864 71424 748,80 854,40 931,20 931,20
622,50 735,05 740,41

media Cc 531,60 558,46 576,09 594,04 622,59 63547 682,62 731,45 764,59 851,39 862,05
mediana Cc 525,26 567,71 576,65 586,33 616,90 640,43 69537 761,40 815,36 850,19 862,75

= o]
5 m
o )

Cuadro 4b. Costes de construccion segun las distintas fuentes. Calidad media. Periodo 2011 - 2021 (cont.)
(Euros corrents per m?)

“son | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 201 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
838,36 831,54 829,88 829,31 827,95 83486 83542 840,84 841927 845,50 855,82
1074,71 1.054,06 1096,59 1103,34 110625 111,64 1118,64 112912 114523 116553 1183,96
696,49 72560 73190 760,27 731,71 738,37 767,18 761,70 767,95 782,02 786,40
884,93 997,56 936,64 928,77 921,66 930,55 92608 920,10 930,90 95314 959,29
955,79 1001,71 1009,04 1075,32 106421 107156 106105 1054,73 1069,62 109292 109926
940,860 940,80 940,80 93504 933,12 995,44 92544 944,64 967,68 984,96 981,12
786,42 782,36 771,25 766,45 76893 774,19 804,21 813,82 827,67 840,74 855,65

Fuente
Construc
B.E.C.

Emedos 75 m?

COAC
ITeC

882,50 89481 902,30 914,07 907,69 912,37 919,72 923,56 93576 952,09 960,21
88493 927,56 936,64 92877 921,66 92544 99544 920,10 93090 95314 959,929

media Cc

m|m
3|3
o |®
o |a
S )
(%] ©n
o | =
3|a
3|3
S | T

mediana Cc

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)

Si analizamos la serie en una grc’n(ico

Grafica Ta. Evolucién del coste de la construccion, calidad media, periodo 2000 - 2021, en euros corrientes/m?2
y del IPC interanual
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Fuente: elaboracion propia (J. i S. Bernat) a partir de los costes de construccién y de www.ine.es: Cdlculo de variaciones del Indice
general de Catalufia de Precios de Consumo (sistema IPC base 2021).



En esta gréfico comparamos la media de los costes de construccién (linea de color rojo)
con el IPC interanual de Catalufia® (en linea de color gris) y se observa que el coste medio
de la construccion hasta el afio 2005 tiene unos incrementos similares a los de la inflacién,
mienfras que a partir de este afio han evolucionado o|go por encima del IPC.

Como es conocido, las graficas dependen mucho de la escala de referencia. Dado que
un objetivo de este articulo es relacionar los costes de construccién con los precios de las
viviendas, representamos la grafica anterior (con los mismos valores), pero con el eje de las
abscisas referido al méximo valor de los precios de venta en el periodo estudiado, cerca de
6.000 €/m?2 en el municipio de Barcelona. La gréfica tiene una imagen muy diferente:

Gréfico 1b. Evolucion del coste de la construccion, calidad media, periodo 2000-2021, en euros corrientes/m?
6000
5000
4000

3000

2000

o r

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

emmmedia Cc

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat) a partir de la media de los costes de construccion.

5. INE: Cédlculo de variaciones del [ndice general de Catalufia de Precios de Consumo (sistema IPC base 2021)
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Los gastos de la promocion (Dp)

Los gastos inherentes a toda promocioéon inmobiliaria serdn, genero|men’re, con cargo al
promotor. Para una promocién en concreto, los gastos pueden cuantificarse con precision.
Pero en términos genero|es resulta comp|icoo|o, puesto que o|guno de los concepftos
que conforman estos gastos estdn en relacion con el presupuesto de ejecucion material,
otros dependen de la dimensién de la obro, o del ayuntamiento donde se ubico, o de las
caracteristicas del promoftor..

Si desglosamos los conceptos que conforman los gastos de la promocién, se comprueba que
la mayoria son un porcentaje variable sobre el presupuesto de ejecucion material (PEM),
siendo pocos los que se basan en el valor del suelo (Vs) y en el valor en venta (Vi).

Buscando un criterio que nos permifa genero|izor, en el siguiente cuadro se establecen
oproximodomerﬁe los porcentajes mdximos y minimos para las diferentes por’ridqs de los
gastos de la promocién (Dp):

Cuadro 5. Estimacion del % de gastos de promocién (Dp)

PEM Vi
concepto % min % max % min % max

honorarios arquitecto, proyecto y direccién 5,40 15,60
honorarios aparejador direccién de obra 1,90 5,50
Otros honorarios téc. (telecom, geotécnico...) 1,00 1,50
Control técnico de obras 0,50 1,00
Tasas (licencia de obras, cierres. gruas...) 1,00 5,00
ICIO 2,00 4,00
Seguridad y salud 1,50 2,00
Acometidas de obra 1,00 2,50
Seguros 1,00 2,00
Gastos juridicos (notario, registro..) 0,03 0,60 0,50 1,50
Gasttos financieros (del 80% Vi vivienda) depende 3,00 8,00
Comercializacién 1,00 3,00
depende 18,80 48,60 1,00 3,00
Paso de Cc a PEM (dividimos PEM por 1,20) 1,20 1,20
Porcentaje sobre Cc 15,67 40,50

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)

Es decir, los gastos de promocién pueden oscilar aproximadamente entre un 18,8 y un 48,6%
del presupuesto de ejecucién material (PEM), mientras que respecto al valor del suelo los
gastos de promocién los forman el porcentaje del financiacion y gastos juridicos; finalmente,
la comercializacion suele ser un porcentaje del valor en venta.

Si los porcentajes, dependientes del PEM, los referimos al coste de construccion (Cc),
dividiendolos por 1,20, obtenemos un abanico que va del 15,67% al 40,50%. Si acotamos la
banda central de los porcentajes obtenidos, podemos genero|izar los gastos de promociéon
aproximadamente entre un 25 y un 30% del coste de la construccién Cec.

Como deciamos, para cada promocién se puede cuantificar con exactitud el importe de los
gastos de promocién, pero en términos generales estos porcentajes, que hacemos depender
del coste de la construccion, pueden ser una buena aproximacion para casos genéricos.

Hay que tener en cuenta que, segin la formulaciéon que consideremos, esta cuantificacion
es diferente. Por ejemplo, en la formulacién del Centro de Politica de Suelo y Valoraciones
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(CPSV), institucién de investigacion de la Escuela Superior de Arquitectura de Barcelona
(ETSAB), dirigido por Josep Roca Cladera, los gastos de promocién se cuantifican como un
15% del valor del suelo % del coste de la construccion, es decir:

Dp = (Vs + Cc) x O 15
En la normativa catastral, los gastos de promocién y el beneficio del promotor se eng|obcm

conjuntamente en el concepto GB (‘gastos y beneficios”), de importe genérico de 1,40°,
coeficiente que se puede modular con el factor de localizacion "

El valor del suelo: aplicacion del método residual

Para andalizar la relacién que existe entre las variaciones del valor de las viviendas
(incrementos y decrementos) y el resto de los componentes del valor (construccién, suelo,
gastos vy beneficios), partiremos de la media anual de los precios de obra nueva % de los
costes de construccion, y obtendremos el valor del suelo por el método residual.

Partiendo de la formulacién que plantedbamos al inicio Vi = Vs + Cc + Dp + Bp
El valor de repercusion del suelo seré: Vs = Vi-Cc - Dp - Bp

De esta sencilla ecuacion podemos conocer los precios, por informacién de mercado y costes
de construccion segun las fuentes antes indicadas. Es decir, conocemos Vi y Cc. Pero para
conocer los gastos Dp y el beneficio Bp deberemos p|on’reor o|gunos hipéfesis.

En la bibliografia de valoraciones inmobiliarias encontramos diversas formulaciones del
método residual’. Nos centramos en las tres mds utilizadas: la de la normativa hipotecaria®,
la del CPSV vy la de la normativa catastral®:

NORMATIVA HIPOTECARIA:

El valor de repercusién del suelo es: F=Vs=Vi(l -b) -1 costes

b = Margen o beneficio neto del promotor en tanto por uno. Estos porcentajes, distintos por
cada uso de los inmueb|es, se concretan en la disposicién adicional sexta de la normativa,
fijandolo en el 18% (0,18) en el caso de viviendas de primera residencia.

El sumatorio de costes estd formado por la construccion (Cc) mds los gastos de la promocion
(Dp), que como hemos visto en el punto anterior pueden cuantificarse como un porcentaje

del coste de construccion Cc (entre 25 i 30%). Es a dir, Dp = Cc x 0,25 a 0.30.

FORMULACION DEL CPSV - ETSAB

Se parte de la hipotesis:
Gastos de promocion:  Dp =15% (Vs + Cc)

Beneficio de la promocién: Bp = 20% (Vs + Cc + Dp)

Sustituyendo estos porcentajes en la formulacién genérica Vi=Vs+Cc + Dp+ Bp, llegamos a:

¢ Enla normativa catastral la formulacion es Vi = (Vs + Cc) x 1,40 x FL, muy similar a la del CPSV. El "Factor de localizacién”

F, permite modificar el importe del coeficiente 1,40 (denominado “gastos y beneficios”), que va desde 1,00 a 1,60 en funcion del
valor del suelo.

/ Puede encontrar un resumen de las diferentes formulaciones a BERNAT, Jordi: «Andlisis bib/iogrdfico de las valoraciones

inmobiliarias» Revista Catastro, nim. 27, enero de 1996, pdginas 21 a 38.
8  Orden ECO/805/2003, de 27 de marzo, sobre normas de valoracién de bienes inmuebles y de determinados
derechos para ciertas finalidades financieras, modificada parcialment per l'ordre EHA/3011/2007, de 4 d'octubre.

Real Decreto 1020/1993 de 25 de junio, por el que se aprueban las normas técnicas de valoracién y el cuadro marco de
valores del suelo y de las construcciones para determinar el valor catastral de los bienes inmuebles de naturaleza urbana.
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Vi=(Vs + Cc) x138 y de ahi podemos obtener el valor del suelo:
Vs = (Vi/138) - Cc

La norma 16 del RD1020/1993 plantea la formulacién: Vi = 140 (Vs + Cc) - FL

De ahi se deduce:

Vs = (Vi/ 1,40 FL) - Cc (El factor de localizacion” F| puede tomar valores entre 1,00
a 1,60)

Para poder comparar la evolucion de los costes de construccion con la de los precios de la
vivienda, analizaremos los precios de venta de las viviendas nuevas de los municipios del
dmbito metropolitano de Barcelona, en el mismo periodo, desde el afio 2000 hasta 2021.

En los cuadros 5a y 5b se relacionan las medias de los precios de venta de obra nueva

—~

precios por metro cuadrado construido) de los municipios indicados. En las dos ultimas
hileras constan la media de los precios de las viviendas de todos los municipios (Vi) y los
costes de construccién (Cc) medios de viviendas, de calidad normal, relacionados en los
cuadros 4a y 4b. De esta forma se puede comparar la evoluciéon la media tanto de los
precios como de los costes.

A diferencia de la anterior serie de los costes de construccién (cuodros da 'y 4b), en este
Caso se producen incrementos y bajadas muy acusadas en el periodo estudiado afios (2000
- 2021), cuadros 6a y 6b siguientes:

Cuadro 6a. Precios de venta de obra nueva. Municipios del entorno metropolitano de Barcelona. Periodo 2000 - 2010 Euros corrents/m?

“2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 200 | 2007 | 2008 | 2009 | 200

Badalona 1.610,2 1906,2 21300 23730 29220 35010 42180 41890 38919 34903 37984
Barcelona 2165,3 2499,7 29310 34760 41930 50820 57910 59520 56457 51155 50654
Castelldefels 18924 20333 22330 25670 31360 39270 44270 48660 37566 42977 41129
Cerdanyola del Valles 1.538,5 1.655,3 20420 22700 35630 30590 4010 42000 39506 35963 33876
Cornella de Llobregat 1822,6 20602 21440 24220 30670 38910 43000 43160 3680,9 35730 34838
Esplugues de Llobregat - - - - - - - - 39690 45490 40460
Gava 1486,4 19620 20540 22680 28610 36400 39440 39680 33302 33819 30884
Hospitalet de Llobregat, |'|RNAELR) 2100,6 22990 28580 33040 37590 46590 47330 40225 35942 35734
Montcada i Reixac 1466,2 1464,7 1.591,0 17050 26020  3134,0 34470 33090 31680 30831 29414
Molins de Rei - - - - - - - - 32170 33580 32580
Prat de Llobregat, el 15241 1.651,7 20930 24200 27310 30660 34890 36210 34569 35687 31179
Ripollet 1.240,1 1425,8 1661,0 20000 26640 27840 32870 31440 28779 28100 2750,
Sant Adria de Besos - - - - - - - - 41870 33920 33370
Sant Boi de Llobregat 1.570,5 1.730,0 1.851,0 2135,0 2.713,0 34630 40040 35600 30372 30528 30455
Sant Cugat del Valles 1.916,0 2476,3 27190 30540 35550 44390 48650 46850 44353 40324 39792
Sant Feliu de Llobregat 1.602,1 15740 20280 25670 29810 34730 4521,0 44410 38801 35739 33556
Sant Joan Despi 1.893,7 2.055,4 22510 28310 30840 40590 48040 49440 42698 38229 36379
Sant Just Desvern 1.717,6 2.766,0 24730 29490 45990 45310 56940 58820 51053 41095 37736
Santa Coloma G il 1.665)] 17554 20520 20910 28900 30500 37220 38970 35124 31752 34037
Viladecans 1454,7 1.697,5 1.895,0 21670 28380 34640 37790 38210 3407, 33133 29516

media Precios (Vi) 16685 19302 21439 24796 31590 36660 42919 43252 38401 36445 35054
mediana Coste const. Cc 531,6 558,5 576,1 594,0 622,6 635,5 682,6 731,4 764,6 8514 862,0

S
0
3
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Cuadro 6b. Precios de venta de obra nueva. Municipios del entorno metropolitano de Barcelona. Periodo 2011 - 2021 Euros corrents/m?
T eoi Toon [ oo [ ot | zoi | zow | zov | 2o | o | 2020 | zon
Badalona 32540 30200 20162 26322 20084 20894 22501 22541 26408 27716 28024
Barcelona 45840 42520 3197,5 3116,2 32370 3850,0 40483 44159  4.674,6 49528 43685
Castelldefels 35410 29740 - - 44209 36737 3.399,9 31121 39818 39672 40765
Cerdanyola del Valles 39240,0 29060 2154, 1913,7 1.856,1 21711 2969,3 2161,0 2722,3 26957 27572
Cornella de Llobregat 3400,0 2866,0 - - - - 3.363,0 2.691,1 3.138,7 - 34337
Esplugues de Llobregat 37700 32380 27943 27747 22149 3434, 26479 35856 40974 65423 51847
Gava 28250 25610 24252 26502 21057 20978 23090 27226 31789 31353 299283
R PICIRC R ST 52330 27600 22358 2165,8 1995,4 2111,0 29840 24348 24455 27832 33320
Montcada i Reixac 26600 24430 18048 1476,7 1.560,5 1424,6 1468,3 16201  2.012,6 1937,0 22810
Molins de Rei 2772,0 28600 18963 1.694,4 1972,3 16790 20774 22463 24069 33880 2820,2
Prat de Llobregat, el 3380,0 32540 22981 292970 22424 23356 27318 28514  2996,6 29215 38408
Ripollet 24880 23090 15468 1.904,2 1.713,7 1.636,2 1.831,1 1.607,6 2141,9 29713 30928
Sant Adria de Besos 32350 32700 - - - - 2375,6 2.576,1 30136 32502 35314
Sant Boi de Llobregat 28040 26740 2097, 1.933,5 17331 1.930,5 1.988,6 27656 27719 2.883,1 31274
Sant Cugat del Valles 34650 31890 27279 24709 23873 26249 3.215,8 3410,5 37627 36653 42605
Sant Feliu de Llobregat 316,0 26720 21915 2198,3 21395  2369,0 24443 27032 28925 30669 32597
Sant Joan Despi 37320 33720 25355 2132,2  2207,7 22880 2468,8 30412 26660 30076 29757
Sant Just Desvern 392710 46220 29819 2821,5 22459 2509, 3.852,7 29296,0 3.243,6 3.813,2 3.817,1
Santa Coloma Gramenet 3146,0 26480 2136, 2687,3 - 1739,7 1.996,5 27418 20957 2306,8 24812
Viladecans 27010 26350 21807 16950 16485 19045 - 23276 24550 28055 31156

media Precios (Vi) 3.230,9 3.026,3 23070 22685 2217,0 23260 2617,0 26747 29670 32718 3.374,3
mediana Coste const. Cc 882,5 894,8 902,3 914,1 907,7 912,4 919,7 923,6 935,8 952,1 960,2

—

Fuente: Elaboracién propia (J i S Bernat) a partir de: Generalitat de Catalunya, Habitatge. Compraventas de viviendas registradas
y el precio de venta en Catalufia (Trabajo de campo realizado por TECNIGRAMA hasta el afio 2007, por el Instituto APOLDA
entre 2008 y 2011 y por BCF Consultores de 2012 a 2014. A partir del afio 2015 la fuente de los datos corresponden al “Colegio de
Registradores de la Propiedad’. Dadas contrastadas con el estudio ‘Dades d'evolucié del sector 2004-2016. | habitatge a 'AMB'".
Estudios Territoriales. Direccién de servicios. Gich i Saladich, Oriol; Serrano i Marti, Montserrat; Velasco i Relats, Anna. Maig 2017.

Si analizamos la gréfico, son evidentes los incrementos % decrementos de los precios de los
inmuebles:

Grafica 2. Precios de las viviendas nuevas por los municipios grondes del entorno mefropo\ifcmo de Barcelona. Periodo 2000 -
2021. Euros corrents per m?
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—— Hospitalet de Llobregat, I' —— Montcada i Reixac —— Molins de Rei —— Prat de Llobregat, el
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Sant Feliu de Llobregat —— Sant Joan Despi —— Sant Just Desvern Santa Coloma de Gramenet
Viladecans

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)
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Si atendemos a la media de todos los municipios (linea azul mas gruesa) observamos que
hasta el affo 2007 los precios de las viviendas de obra nueva tienen incrementos anuales
muy altos, pero a parfir de 2008 los precios caen aceleradamente, Yy NO se recuperan hasta
el afio 2014. Si comparamos la media de precios de los municipios estudiados, con la grdfico
1b, de costes de construccion, el resultado es bastante elocuente:

Grafica 3. Comparacion precios de las viviendas nuevas y costes de construccién. Euros corrientes/m?
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Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)
La grafica muestra que mientras que los precios de los inmuebles subian hasta 2007,
después bajan hasta 2015 y vuelven a subir a partir de 2016, en cambio los costes de
construccidn mantienen unos incrementos moderodos, con tendencia a la estabilidad.

En la grén(ico hemos marcado en rojo la parte del valor del inmueble correspondiente al
coste de la construccién, y en verde la que corresponde al valor del suelo, los gastos vy el
beneficio de la promocion.

Por tanto, el incremento de precios de los inmuebles hay que atribuirlo a los factores valor
del suelo, gastos de la promocién y beneficio del promotor.

Para ver que parte tedrica corresponde al valor del suelo, desg|osomos el precio de venta
en estos factores (suelo, costes de la construccion, gastos vy beneficio de la promocion)
mediante el método residuo|, comentado anteriormente. Ap|icomos la formulacién de la
normativa hipotecaria y la del CPSV (no incluimos la catastral, puesto que los costes de
construccion catastrales no los hemos considerado en las medias emp|eodos).

Por ejemplo, para el afio 2020 la media de los precios de obra nueva de los municipios
estudiados es de 3971,8 €/m? % la media de los costes de construccion, de calidad normo|,
es de 952,1 €/m? (ver cuadro 6b).

Aplicandp la formulacién de la normativa hipotecaria:  F = Vsuelo = Vi (1-b) - [ costes,
considerando b= 0,18 i los gastos de promocién Dp = 30% Cc:

(Se parte de la hipotesis de que el beneficio del promotor es, en todos los casos, el 18%
del precio de ventq, cuantificando los gastos como un porcentaje -30%- del coste de
construccioén).

La componente de los gastos serd el 30% del coste de construccion:

Dp = 9521 x 030 = 2856 €/m? Per lo tanto, el valor del suelo serd:
F = Vsuelo = [ 32718 x (100 - 018) ] - 9521 - 2856 = 14452 €/m?

Y el beneficio serd Bp = 3.2718 x 018 = 588,9 €/m?

(o también: 32718 - 144592 - 9521 - 2856 = 5889 €/m?)



Con la formulacién del CPSV: Vs = (Vi /138 ) - Cc

(En este caso, la hipé’resis es que el beneficio se cuantifica como el 20% de toda la inversion,
% los gastos como el 15% del valor del suelo % el coste de la construccion).

Vs = (3.2718 /138) - 952.1 = 14188 €/m?

Dp = 0.15 (14188 + 9521) = 3556 €/m?

Bp = 0.20 (14188 + 9521 + 355 6) = 5453 €/m?

(o también: 3.2718 - 14188 - 9521 - 3556 = 5453 €/m?)

Si pasamos los datos a un cuadro y la grafica correspondiente:
Con la formulacién de la normativa hipotecaria:

Cuadro 7a. Descomposicion del valor de los inmuebles segun el método residual de la normativa hipofecorio. Euros corrientes por m?.
“2000 | 2001 | 2002 | 2005 | 2004 | 2005 | 3006 | 2007 | 2008 | 2009 | 5000 |
Precio de venta 1.668,5 19302 21439 2479,6 31590 36660 42919 43252  3840] 5644,5 35054
Valor del suelo 6771 856,7 1.009,1 1.261,] 17810 21799 26320 25957 21549 18817 17537
Coste de construccién 5316 558,5 576,1 594,0 622,6 635,5 682,6 731,5 764,6 851,4 862,1
Gastos 159,5 167,6 172,8 178,2 186,8 190,7 204,8 219,5 299,4 255,4 258,6
300,3 347,4 3859 446,35 568,6 659,9 772,5 778,5 6912 656,0 631,0

o
[
=
[
=

En porcentajes:
Precio de venta 100,00 99,99 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Valor del suelo 40,58 44,38 47,07 50,86 56,38 59,46 61,32 60,01 56,12 51,63 50,03
Coste de construccién 31,86 28,93 26,87 23,96 19,71 17,33 15,90 16,91 19,91 23,36 24,59
Gastos 9,56 8,68 8,06 719 591 5,20 4,77 5,07 5,97 7,01 7,38
Beneficio 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00

Cuadro 7b. Descomposicion del valor de los inmuebles segln método residual de la normativa hipo’recorio (cont.). Euros corrientes per m”
Precio de venta 32309 30263 23070 22685 22170 2.326,0 2.617,0 26747 29670 32718 34025
Valor del suelo 1.502,0 1.318,4 718,7 671,9 637,9 721,2 950,3 992,6 1.216,4 1445,2 1.541,8
Coste de construccién 882,5 894,8 902,3 914,1 907,7 912,4 919,7 923,6 935,8 9521 960,2
Gastos 264,8 268,4 270,7 274,2 272,3 273,7 275,9 2771 280,7 285,6 2881
Beneficio 581,6 5447 415,3 408,3 3991 418,7 4711 481,4 534,1 588,9 612,5

En porcentajes:

Precio de venta 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 10000 100,00 100,00
Valor del suelo 46,49 43,56 31,15 29,62 28,77 31,01 36,31 371 41,00 44,17 45,31
Coste de construccién 27,31 29,57 39,11 40,30 40,94 39,23 35,14 34,55 31,54 29,10 28,22
Gastos 8,20 8,87 1,73 12,09 12,28 1,77 10,54 10,36 9,46 8,73 8,47
Beneficio 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00 18,00

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)

Grafica 4. Distribucion del valor del sue|o, gastos, beneficio y coste de la construccioén;
método residual de la normativa hipotecaria. Euros corrientes per m2
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m Coste de la construccién ~ Gastos Beneficio = Valor del suelo

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)
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En esta formu|ocién, los gastos se han considerado como funcién del coste de la construccion.

El beneficio es fijo (un 18%, segun la disposicién adicional 6% de la normativa hipotecarig,
ECO/805/2003) y depende directamente del valor de venta: a mayor valor, mayor beneficio

y viceversa.

El valor del suelo oscila entre el 27,14 i el 60,69%.
Con la formulacion del CPSV:

Cuadro 8a. Descomposicion del valor de los inmuebles en funcién del método residual del CPSV. Euros corrientes por m?

]
En porcentajes:

1.930,2
840,2
558,5
209,8
3217

100,00

43,53
28,93
10,87
16,67

21439
977,5
576,1
233,0
357,3

100,00
45,59
26,87
10,87
16,67

2479,6

1.202,8
594,0
269,5
413,3

100,00
48,51
23,96
10,87
16,67

3.159,0
1.666,5
622,6
343,4
526,5

100,00

52,75
19,71
10,87
16,67

3.666,0
2.021,0
635,5
398,5
611,0

100,00
5513
17,33
10,87
16,67

682,6

466,5

715,3

100,00

56,56
15,90
10,87
16,67

4.325,2
2402,7
731,5
470,1
720,9

100,00
55,55
16,91
10,87
16,67

3.840,1
2.018,1
764,6
417,4
640,0

100,00
52,55
19,91
10,87
16,67

5.644,5
1.789,5
851,4
396,1
607,4

100,00
49,10
23,36
10,87
16,67

Cuadro 8b. Descomposicion del valor de los inmuebles segun el método residual del CPSV (continuacion).

]
En porcentajes:

3.026,3
1.298,2
894,8
329,0
5044

100,00
42,90
29,57
10,87
16,67

Fuente: elaboracién propia (J.i S. Bernat)

En una grafica:

Grafica 5. Distribucion del valor del sue|o/ gastos, beneficio y coste de la construccion;
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2.307,0
769,4
902,3
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384,5
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2.268,5
729,7
914,1
246,6
3781

100,00
32,17
40,30
10,87
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2.217,0
698,8
907,7
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369,5

100,00
31,52
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En este caso los gastos son un porcentaje constante (el 15%) del valor del suelo % de la
construccion, representando un 10,87% del precio de venta.

El beneficio es también un porcentaje constante; el 20% del valor del suelo, del coste de
la construccion y de los gastos. Es decir, un 16,67% del precio de venta. El valor del suelo
representa entre un 31,5 y un 56,5% del valor de venta y el porcentaje de participacion
aumenta (y disminuye) cuando lo hace el precio de venta.

Hemos visto como los precios de las viviendas han sufrido en los Gltimos afios notables
cambios de tendencia, con fuertes subidas y bajadas. En cambio, los costes de construccién
presentan una mayor estabilidad, y en lineas genero|es se mantienen ajenos a los cambios
observados en los precios de las viviendas.

Si dividimos en tres partes estos 21 afios que van desde 2000 hasta 2021, encontramos que,
en el primer tercio, de 2000 a 2007, los precios de las viviendas han aumentado mucho. En
el tercio central (de 2007 a 2014) los precios descienden considerablemente. Y en el dltimo
tercio, también de 7 afios (de 2014 a 2021), los precios suben moderadamente. Todo esto
mientras los costes de la construccion se han mantenido en cierto modo estables.

En cuanto a los gastos de la promocién, segun la formulacion de la normativa hipotecaria
dependen del coste de la construccion (los hemos considerado un 30% del coste de la
construccién, aunque es un porcentaje que depende de cada promocién), mientras que en
la formulacion del CPSV, al hacerlas depender del valor del suelo y de la construccién, son
un porcentaje fijo del precio de venta.

Respecto al beneficio (siempre serdn hipéfesis, imposib|es de contrastar), en todos los casos
dependen del precio final de la vivienda: un 18% en la normativa hipotecaria, un 20% del
total de la inversién realizada (sue|o, coste de construccién y gos’ros), o lo que es lo mismo,
un 16,67% del precio de venta en la hipétesis del CPSV.

El suelo, por tanto, es el factor que absorbe las subidas y bajadas de los precios. O, dicho
de otro modo, el precio del suelo no depende del coste de la construccién, sino del precio
de venta de lo que se puede construir. El precio del suelo depende del precio de venta de
las viviendas, y no al revés.

Nota de los autores: Parte del copf’ru/o corresponc/[enfe al coste de la construccién parte de los estudios "Mercado inmobiliario de
Catalufia” de diversos afios, de la Agencia Tributaria de Catalufia.
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