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RESUMEN: El aparcamiento residencial, concretamente el situado en el subsuelo publico (municipal) y el
construido en los edificios de vivienda de nueva planta (de vecinos), presentan unas caracteristicas comu-
nes y diferentes entre ellos. Estas semejanzas y divergencias, analizadas des del punto de vista financiero,
son empiricamente observables en la evolucién de los precios que han sufrido los mismos, en la década de
los noventa, en la ciudad de Barcelona.

Descriptores: Aparcamientos residenciales. Estudios econémico-financieros. Mercado inmobiliario. Barcelona.

I. INTRODUCCION

en nuestra residencia y por lo tanto el

correspondiente al origen de los
trayectos realizados con el vehiculo privado.
Este aparcamiento puede realizarse en la via
publica o fuera de ella, en aparcamientos de
propiedad, garajes o aparcamientos
municipales, tal como muestra la FIG. 1.

El estudio de este sector en la ciudad de
Barcelona muestra como el papel de los
estacionamientos de fuera de la calzada, y
concretamente el municipal y el situado en
los edificios de viviendas de nueva
construccién, denominado comtinmente de
vecinos, han vivido una dindmica propia

El aparcamiento residencial es el situado
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respecto los de la calzada y los ofrecidos en
garajes privados.

Y precisamente, sobre estas dos categorias
de aparcamientos, el aparcamiento municipal
y privado residencial (de vecinos), es posible
sistematizar las caracteristicas de la oferta,
de la demanda y del mercado donde estan
inmersos. La confrontacion de estos dos
mercados nos permitira entender las
interacciones que se establecen entre los
mismos, sus aspectos comunes y diferenciales.

El estudio empirico de esta comparativa,
analizada en el 4&mbito de la ciudad de
Barcelona en la década de los noventa, se ha
basado en la observacion de la evolucion de
los precios de ambos sectores, concretamente
se han comparado los precios de venta de los
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FiG. |. Composicion de la oferta de aparcamiento residencial

Aparcamiento en la calzada Calzada

Aparcamiento fuera de la calzada Aparcamiento municipal

Aparcamiento privado (garajes)

Aparcamiento privado no residencial

Aparcamiento privado residencial (vecinos)

aparcamientos privados con los precios de
venta de los aparcamientos municipales. Hay
que destacar que en los aparcamientos
municipales no se produce una transmision
de la propiedad del aparcamiento sélo se
transmite o cede el uso durante un periodo de
cincuenta afios!. Este detalle juridico va a
tener un reflejo econémico desde el punto de
vista del precio de cesion de estas plazas de
aparcamiento.

Finalmente analizamos las diferencias de
caracter financiero existentes entre ambas
alternativas de adquisicién.

2. ASPECTOS COMUNESY
DIFERENCIALES DE LOS
MERCADOS DE APARCAMIENTOS
RESIDENCIALES

2.1. Introduccion

Los elementos que distinguen los
mercados de los aparcamientos residenciales,
municipales y de vecinos, pueden ser
analizados segun si son caracteristicas
especificas de la demanda, de la oferta, o del
mercado. Estas caracteristicas quedan
resumidas en la FIG. 2.

2.2. Caracteristicas de la oferta

En al caso del aparcamiento residencial en
la ciudad de Barcelona cabe distinguir la
existencia de dos agentes igualmente activos,
el privado y el publico.

2.2.1. Oferta privada de aparcamientos

El promotor privado de aparcamientos
residenciales no es otro que el de viviendas de
nueva construccién. Las decisiones sobre el
numero de aparcamientos a construir
dependen del proyecto de construccion de las
viviendas. Normalmente el aparcamiento es
considerado un producto residual dentro de las
operaciones inmobiliarias (Fundacién de
estudios inmobiliarios, 1999). El nimero de
plazas ofrecidas presenta un comportamiento
creciente respecto a los precios (funcién de
oferta normal) y por lo tanto en un entorno de
precios alcistas (y/o de expectativas favorables)
la tendencia promotora es la de aumentar el
numero de plazas a construir. Cabe resaltar
que la actividad constructora de aparcamientos
en el propio edificio de viviendas estd sujeta a
la normativa urbanistica y ordenanzas
existentes que establecen, normalmente, un

FiIG. 2. Elementos diferenciales entre el mercado del aparcamiento residencial,

privado y municipal

Aparcamiento municipal Aparcamiento privado (de vecinos)
Oferta Promotor publico Promotor privado
Demanda No se adquiere la propiedad Se adquiere la propiedad
Mercado Pautas establecidas por motivos urbanos (movilidad) y de déficit Pautas seguidas de tipo inmobiliario

Fuente: elaboracién propia.

! A partir de este momento llamaremos a esta cesién

del derecho de uso de una plaza de aparcamiento municipal, cdu.
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numero de plazas, minimas 0 maximas, por
vivienda construida®.

Precisamente, en Barcelona, la evolucién
del ntimero de plazas de aparcamiento
construidas asi como del promedio del
numero de plazas de aparcamiento
construidas por vivienda (ratio de plazas por
vivienda) reflejan un comportamiento sujeto
a la evolucion y expectativas del sector
inmobiliario, tal como revelaremos méas
adelante aunque anticipamos, en la FIG. 3, su
evolucién mas reciente. Senalemos la
tendencia creciente que presenta el cociente
de plazas de aparcamiento por vivienda
construida desde 1988 hasta 1992 y su
posterior caida (FIG. 3).

Por lo tanto, en la ciudad de Barcelona, se
han incorporado al stock de plazas de
aparcamiento situadas en viviendas, unas
8.000 plazas anuales en la década de los
noventa. Esta dinamica compensa una
situacién de partida caracterizada por el
escaso numero de viviendas que dispone de
plazas de aparcamiento en el mismo edificio.

FiG. 3. Evolucion del nimero de plazas
de aparcamiento construidas en edificios
de viviendas y del ratio de plazas de
aparcamiento construidas por vivienda.
Periodo 1988-2000

Ao N° de plazas Ratio
1988 5.166 1,56
1989 11.245 2,84
1990 9.043 2,30
1991 7.367 3,15
1992 5.842 322
1993 6.647 2,41
1994 5.275 2,12
1995 7.026 1,77
1996 5.074 1,52
1997 8.592 1,48
1998 8.647 1,41
1999 9.149 1,30
2000 6.802 1,35

Fuente: elaboracion propia a partir de los datos de la Direccién de
Actuacién Urbanistica. Ayuntamiento de Barcelona.

2 La tendencia de la normativa y ordenanzas en
la ciudad de Barcelona ha sido la de incrementar los
moédulos minimos o numero de plazas minimas por vivienda
construida.

Segtn el Censo de Viviendas de 1990, en la
ciudad de Barcelona, el 86% de los edificios
destinados a vivienda familiar no disponian
de plazas de garaje y el nimero de plazas
totales era de 199.280.

2.2.2. Oferta publica de aparcamientos

El promotor publico de aparcamiento
residencial es la autoridad municipal. La
construccion de este tipo de aparcamiento, que
llamaremos municipal, puede ser realizada
directamente® 0 mediante concesiones a
empresas privadas. Los objetivos que se
persiguen con esta intervencion en el mercado
no coinciden, en principio, con los de la
iniciativa privada. La construccién de
aparcamiento municipal estd inmersa dentro
de las estrategias municipales sobre la gestion
de la movilidad y de reduccién del déficit de
aparcamiento residencial.

Concretamente, en Barcelona, el
Ayuntamiento de la ciudad ha desarrollado
desde 1983 tres Planes-programas de
aparcamientos. La filosofia de estos planes ha
sido la de eliminar el déficit de plazas de
aparcamiento residencial. Con este objetivo se
pretende mejorar la movilidad e incrementar
los espacios destinados a los peatones.

Los datos del aparcamiento municipal
construido en la ciudad de Barcelona reflejan
el crecimiento continuo del subsuelo publico
dedicado a este fin. Concretamente el niumero
de plazas municipales, diferenciadas segin si
son de gestion directa o en concesién a
empresas privadas, se disparan a principios
de los noventa tras un periodo de crecimiento
lento pero sostenido (FIG. 4).

Se ha de tener presente que no todas las
plazas de aparcamiento creadas en los
aparcamientos municipales son residenciales,
también se incluyen plazas para la rotacion.

En 1968 se inician las primeras
concesiones sobre la construccion y
explotacion de aparcamientos municipales en
Barcelona. Sin embargo, es el afio 1982, con
la creacion de la Sociedad Municipal de
Aparcamientos, el que marca el inicio de una
nueva etapa del aparcamiento municipal. Su

3 El Ayuntamiento de Barcelona tiene centralizada la
gestidn, en materia de aparcamientos, en la sociedad municipal
SMAS,SA (Societat Municipal d'Aparcaments i serveis, SA)
creada el ano 1982.
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FiG. 4. Evolucion del nimero de plazas
de aparcamiento municipal en la ciudad
de Barcelona (stoks) en al periodo 1968-
2000

Afio Concesiones G'estién Aparc'amiento
directa Municipal total

1968 2.682 — 2.682

1982 6.878 659 7.539

1988 7.608 3.374 10.982

1989 7.608 3.613 11.221

1990 7.889 4.105 11.994

1991 8.426 5.770 14.196

1992 10.104 11.686 21.790

1993 11.827 12.641 24.468

1994 10.866 14.176 25.042

1995 16.802 15.045 31.847

1996 22.353 16.075 38.428

1997 23.807 16.353 40.223

1998 25.674 14.391 40.065

1999 25.750 15.244 40.997

2000 26.560 15.669 41.725

Fuente: Direccién de Servicios de Transportes y Circulacién.
Ayuntamiento de Barcelona.

nivel de participacion sobre el total de plazas
de aparcamiento disponibles en Barcelona ha
crecido ininterrumpidamente desde entonces.
Cabe destacar que esta participacién ha
presentado un comportamiento desigual
entre 1982 y 2000, siendo los periodos 1991-
92 y 1995-96 los que han producido mayor
ntimero de plazas municipales.

Si hablamos en términos de oferta global,
la evolucion mas reciente de la oferta de
aparcamiento en Barcelona queda reflejada
en la FIG. 5. En ella destaca, por un lado, la
reduccion de las plazas en la calzada y por
otro el crecimiento de las plazas de fuera de
la calzada, especialmente las
correspondientes a los aparcamientos de
vecinos que presentan un aumento de 7.466 y
12.840 plazas en los periodos 1998-97 y 1999-
98 respectivamente.

2.3. Caracterisiticas de la demanda de
aparcamientos

Normalmente se aceptan la distincién
entre la necesidad de un bien respecto la
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FiG. 5. Evolucion reciente de la oferta
de aparcamiento en la ciudad de
Barcelona 1997-2000

1997 1998 1999 2000
Plazas calzada  173.040 171.641 167.065 164.718
Plazas fuera
calzada 408.744 423.075 438.085 438.085
Vecinos 274019 281.485 294.325 294.325
Publicas 134725 141.590 143.760 143.760
Total 581.784 598.106 605.150 602.803

Fuente: Via Publica, Ayuntamiento de Barcelona.

demanda del mismo. Si aplicamos este
principio sobre el mercado de los
aparcamientos residenciales podremos
distinguir los factores que generan la
necesidad respecto los que son demanda
efectiva.

La necesidad de aparcamiento residencial
estd determinada por la evolucién de
poblacién, grado de envejecimiento, creacién
de nucleos familiares asi como de otros
factores no poblacionales como la evolucion
de la movilidad o los desplazamientos
urbanos o interurbanos, el ntimero de
turismos, su antigiiedad o potencia, etc. Sin
embargo la demanda efectiva de
aparcamientos depende, basicamente, de las
variables econémicas; precio del
aparcamiento y renta disponible.

La evolucién de las fuerzas creadoras y
destructoras de necesidad de aparcamiento
residencial en Barcelona, segin la dindmica
mas reciente vivida por esta ciudad, queda
resumida en la FIG. 6.

Las cifras que hay detrds de este resumen
de fuerzas son las siguientes:

— Los datos de la evolucién de la
poblacion en la ciudad de Barcelona
reflejan una caida permanente de
residentes desde 1975 (1.751.136
personas) al 1.503.451 de personas a 1
de enero de 1999. Este descenso de
habitantes se explica por dos
fenémenos. En primer lugar, el
movimiento migratorio a favor de los
municipios del drea y regién
metropolitana. En segundo lugar, un
crecimiento vegetativo negativo con
una poblacién cada vez mas
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FiG. 6. Resumen de fuerzas creadoras y
destructoras de necesidad de
aparcamiento residencial

Efecto sobre la
necesidad de
aparcamiento residencial

Fuerzas
creadoras
y destructoras

Reduccién de la necesidad
de aparcamiento residencial

Evolucién de la poblacién:
Reduccién
Envejecimiento
Movimiento migratorio
hacia el area
metropolitana

Incremento de la necesidad
de aparcamiento
residencial

Dindmica residencial:
Aumento del numero
de hogares

Evoluciéon del numero Incertidumbre sobre

de turismos: la necesidad de
Estancamiento aparcamiento residencial
del censo
Escasa renovacion
del parque

Aumento de la potencia

envejecida. Este es uno de los factores
que disminuyen la presién sobre la
necesidad de aparcamiento residencial
en Barcelona.

— Sin embargo, existe una dindmica
poblacional, que juega a favor de las
fuerzas creadoras de demanda de
aparcamiento. Se ha denominado
dindmica residencial y registra la
evolucion del numero de hogares que
se crean en este contexto. Los ultimos
datos correspondientes a esta ciudad
indicaban un crecimiento del numero
de hogares en el periodo 1981-1991 de
un 0,5% a pesar de que la poblacién se
redujera en un 6,2% y un aumento del
0,12% en el periodo 1991-1996
compatible con una reduccién de la
poblacion del 8,2%.

— Finalmente, por lo que respecta a la
evolucion del censo de turismos y su
composicién, cabe destacar el
estancamiento del numero de turismos
durante el periodo 1996-1999 y la
sensible reduccion sufrida en el ano
2000. De forma que actualmente el
numero de turismos en Barcelona
asciende a 621.003 cuando en 1996 era
de 624.893. Sin embargo, estas cifras
pueden esconder dos fenémenos
importantes; el ritmo de renovacién

que se produce en el parque de
turismos y la composicién del mismo
segun su potencia. Concretamente, por
lo que respecta a la renovacion, el
parque de turismos de Barcelona ha
ido envejeciendo durante el periodo
1996-2000, es decir, la incorporacién de
nuevos vehiculos no ha sido suficiente
para compensar el nivel de
envejecimiento global del resto de
turismos de la ciudad. Actualmente la
edad promedio de un turismo, en
Barcelona, se sitia en 9,5 afios
aproximadamente. Y con respecto a la
potencia fiscal de los turismos, el
porcentaje correspondiente a los
vehiculos de mas de 12,1cf aumenta
constantemente des del 37% de 1996
al 43,7% del 2000. Asi mismo el
segmento de menor potencia (de 0,1 a
9,9c¢f) decrece del 24,5% al 18,7%
durante el mismo periodo. En
definitiva tenemos un censo de
turismos estancado, aunque cada vez
mas potente, y con un potencial de
renovacién pendiente. Esta
combinacién de datos no nos permite
determinar con exactitud si los efectos
sobre la necesidad de aparcamiento
serdn positivos o negativos a corto
plazo.

2.4. Caracteristicas del mercado

Una de las caracteristicas intrinsecas del
mercado inmobiliario es la lentitud de los
procesos de ajuste del mercado. En el caso, por
ejemplo, del mercado de la vivienda de nueva
construccion ésta se produce debido a; la
lentitud de respuesta de la oferta ante
cambios en el contexto inmobiliario y también
a la lentitud de la demanda, que no puede
ajustar instantdneamente la eleccién de una
unidad de vivienda ante cambios en variables
como la renta o los precios, debido a los fuertes
costes de transaccion (de busqueda, de
traslado, de contratacion, etc.) que existen en
el mercado y que explicaria por que las
familias permanecen en la misma vivienda un
promedio elevado de afios. En el caso de
Barcelona un 27,4% de la poblacion
permanecia méas de 25 anos ocupando la
misma vivienda a principios de los noventa
(RAFOLS & alia, 1997).

Ministerio de Fomento



348

Los aparcamientos residenciales, privados y municipales

Esta lentitud de respuesta caracteristica
del mercado de la vivienda de nueva
construccion, no se da en la misma magnitud
en el mercado del aparcamiento residencial.

Primero, por lo que respecta a la oferta, al
estar integrada por dos operadores
igualmente activos, el promotor privado y la
autoridad municipal, los niveles de respuesta
ante cambios en los factores que determinan
este mercado son més rapidos. Ya hemos
dicho que el Consistorio puede realizar una
auténtica politica de mercado abierto,
creando mas plazas de aparcamiento
municipales, cuando se considera que el
mercado necesita incrementar el nimero de
las mismas. Concretamente, la dotacién de
aparcamiento fuera de la calzada se
considera un factor que influye
positivamente en la mejora de las condiciones
de movilidad al liberar espacio en superficie
para otros usos. Por otro lado, el promotor
privado reacciona disminuyendo o
aumentando el ratio de plazas de
aparcamiento por vivienda construida segin
cual sea la evolucion del mercado
inmobiliario.

Segundo, por lo que respecta a la
demanda, existen en menor intensidad que
en el mercado de la vivienda costes de
transaccion. Los de bisqueda disminuyen
ya que la plaza de aparcamiento estara
situada en un radio préximo a la vivienda,
que no suele superar los 300 metros. No
existen gastos de mudanza o de traslado
pero si de notariales si se decide por la
adquisicion en propiedad. Finalmente el
esfuerzo financiero necesario para la
adquisicion de una plaza no es comparable
al de la vivienda y por lo tanto las
restricciones financieras seran un factor
limitativo, en la adquisicién de un
aparcamiento, en las unidades familiares
que estan fuertemente endeudadas.

Tenemos, en definitiva, por un lado, menores
rigideces o mas capacidad de respuesta de la
oferta global del mercado de aparcamientos
residenciales, en comparacion con el mercado
de la vivienda, gracias a la capacidad de la
Autoridad Municipal en crear plazas de
aparcamiento municipales. Y por el lado de la
demanda menor necesidad de planificaciéon
previa sobre la decisién de adquisicién de una
plaza y menores restricciones al crédito o
financiacién excepto en agentes que ya estdan
fuertemente endeudados.

Ministerio de Fomento

3. EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE
LOS APARCAMIENTOS
RESIDENCIALES MUNICIPALESY
LOS SITUADOS EN LOS
EDIFICIOS DE VIVIENDAS DE
NUEVA CONSTRUCCION,EN LA
CIUDAD DE BARCELONA

Las diferencias intrinsecas existentes
entre los aparcamientos residenciales,
municipales y de vecinos, en Barcelona en la
década de los noventa, son observables en la
evolucion de los precios de sus respectivos
mercados.

3.1. Evolucién de los precios de los
aparcamientos situados en los
edificios de viviendas de nueva
construccion

Antes de empezar esta comparacion
vamos a analizar la evolucién de los precios
de los aparcamientos construidos en las
viviendas de nueva planta asi como el ratio
de plazas ofrecidas por vivienda construida
(FI1G. 7).

FIG. 7. Evolucion de los precios de los
aparcamientos residenciales privados y la
oferta de plazas por vivienda (en euros)

Plazas de
aparcamiento
por vivienda

Precios
Afo aparcamientos Variacion
(media ciudad) porcentual

1988 — — 1,56
1989 13.090,3 — 2,84
1990 17.237,0 31,7 2,30
1991 20.118,9 16,7 3,15
1992 21.495,2 6,8 3,22
1993 21.152,6 -1,6 2,41
1994 19.773,3 —6,5 2,12
1995 18.063,4 -8,6 1,77
1996 16.359,5 9.4 1,52
1997 15.325,8 —6,3 1,48
1998 14.424,3 5,9 1,41
1999 16.527,8 14,0 1,30
2000 16.527,8 0,0 1,35

Fuente: Tecnigrama, Ayuntamiento de Barcelona y elaboracién propia.
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FiG. 8. Evolucién de los precios de las viviendas y de los aparcamientos

(en porcentajes, tanto por uno)

Los datos anteriores muestran un
aumento de los precios de los aparcamientos
situados en las viviendas de nueva promocion
en el periodo 1989-1992. Ante esta evolucién
de los precios el promotor privado reacciona
incrementando el nimero de plazas de
aparcamiento construidas por vivienda. A
partir del 92-93 empieza una fuerte recesion
de precios. El sector reacciona disminuyendo
la oferta de plazas por vivienda, con lo que se
sitia, en el afio 2000, en una ratio minimo de
1,35 plazas por vivienda.

Este perfil de precios crecientes hasta
1992 esta perfectamente relacionado con el
contexto inmobiliario de subida de precios de
la vivienda de finales de los ochenta
principios de los noventa. Sin embargo, los
datos estudiados, de ambos sectores en la
ciudad de Barcelona, reflejan un
alargamiento de la subida de precios para el
segmento de plazas de aparcamiento y una
posterior caida mas dramatica y persistente
que la de la vivienda (F1G. 8).

* Sélo se han considerado los precios de venta de las

plazas con cesién del derecho de uso a cincuenta afos de la
Sociedad Municipal de Aparcamientos. Por lo tanto

Fuente: Tecnigrama y elaboracién propia.

3.2. Comparacion entre los precios de
los aparcamientos situados en los
edificios de viviendas de nueva
construccion y los municipales

Una vez situados en la dindmica de precios
que ha sufrido el promotor privado en la
construccién de sus aparcamientos, vamos a
introducir la evolucién correspondiente a los
precios registrados por el promotor publico.

Cabe sefialar que no estamos realizando
una comparacion homogénea ya que
confrontamos precios de adquisicién de
propiedad, para los aparcamientos privados,
y precios de cesién de derecho de uso para un
periodo de cincuenta afios, para los
aparcamientos municipales. Esta
heterogeneidad va a ser analizada des del
punto de vista financiero en el apartado 3.3.

A partir de la comparacion de precios
entre los aparcamientos privados y los
municipales con cesién de derecho de uso
durante cincuenta afios* (cdu), durante el

no estan incluidos los precios solicitados por el resto de
aparcamientos municipales que estdn en régimen de
concesion.
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periodo 1989-2000, la FIG. 9 nos muestra dos
tipos de informacién:

— La respectiva a los precios de cada

segmento del mercado, es decir los cdu
y los privados. Dentro de cada
categoria se distingue, a su vez, los
precios aplicados en los aparcamientos
municipales residenciales (cdu
residencial) de los que se establecen
en aparcamientos mixtos (cdu mixto)’.
Esta distincion la trasladamos al
sector privado, por lo que el precio del
aparcamiento privado residencial y
privado mixto incluye los precios de
las plazas privadas situadas en los
distritos donde se construye
aparcamiento municipal residencial y
mixto respectivamente.

La correspondiente al sobreprecio o
diferencial entre el precio del
aparcamiento privado y el precio del

Las

cdu publico. Este sobreprecio se
calcula en términos absolutos y
relativos.

principales conclusiones de los datos

de la FIG. 9 son:

Los precios de adquisicion de los
aparcamientos situados en edificios de
vivienda de nueva construccion
(privados) son siempre superiores a
los precios de adquisicién de cdu
(municipales) en un 74,3% de
promedio. No es lo mismo, des del
punto de vista econdmico, vender la
propiedad de un bien que ceder a
cincuenta anos su uso. Sin embargo,
los compradores de plazas de
aparcamiento municipales en cdu
pueden actuar como propietarios
durante el periodo de la cesién ya que
tienen capacidad para ceder, a su vez,

FIG. 9. Comparacién entre los precios de las plazas municipales (cdu) y privadas

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 2000 r;;;“;:(')‘;
Precios
(en euros)
Cdu residencial 77230 11.8099  9.1204 89052 95789 89190 74826 86846 74688 — 8.854,7
Cdu mixto 10.136,1  11.329,1 148750 125209 11.6284 10.7359 12.921,8 10.652,9 — 132223 12.002,5
Cdu promedio 89295 11.569,5 119977 107130 106037 9.8274 102022 9.6688 74688 132223 104203
Privado residen* 120202 14.646,7 21.0474 194926 198448 190178 167815 155139 144243 — 16.976,6
Privado mixto* 13.1075 17.3356 263333 21.602,8 21.502,4 184835 183279 16.2694 — 174294 189324
Privado ciudad* 13.107,5 173296 214062 220343 215024 202367 182569 163349 149502 165278  18.168,7
Sobreprecio
(en euros)
Cdu residencial 42972 28368 11.927,1 105874 102659 10.0988 92989  6.8293  6.9555 — 8.121,9
Cdu mixto 29714 60065 11.458,3 9.081,9 98740 77476  5406,1 56165 — 4207, 6.929,9
Promedio 41779 5760, 94085 11.321,3 108988 104092 80548  6.666,1 74814 33056 7.7484
Sobreprecio
(en porcentage)
slresidencial 55,6% 24,0% 130,8% 1189%  1072%  1132% 124,3% 78,6% 93,1% — 94,0%
s/mixto 29,3% 53,0% 77,0% 72,5% 84,9% 72,2% 41,8% 52,7% — 31,8% 57,3%
slpromedio 42,5% 38,5% 103,9% 95,7% 96,0% 92,7% 83,1% 65,7% 100,2%  25,0% 74,3%

Fuente: Tecnigrama, SMAS,SA y elaboracion propia.

% Los aparcamientos residenciales sélo incluyen plazas de residenciales y de rotacién.

esta categoria, mientras que los mixtos incluyen plazas
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a terceros las plazas adquiridas o bien
a alquilarlas.

— Incluso dentro de los precios de los
cdu existen diferencias segin si son
plazas vendidas en aparcamientos
estrictamente residenciales de las
plazas vendidas en aparcamientos
mixtos (con plazas residenciales y de
rotacion). Concretamente los precios
de venta de los cdu son superiores en
los aparcamientos mixtos en un
promedio, para toda la serie temporal,
del 35,5% aproximadamente. Esta
diferencia interna de precios es fruto
de una doble convergencia que se
produce en los aparcamientos mixtos.
En primer lugar, estos estan
localizados en zonas con ciertos
niveles de actividad econémica por lo
que a los problemas de aparcamiento
residencial se le afiade los del
aparcamiento por rotacion. En
segundo lugar, el numero de plazas en
cdu ofrecidas en un aparcamiento
mixto es menor que en los
aparcamientos residenciales. En
definitiva, la oferta inicial de plazas
en cdu es mucho més restringida y
ademads se ofrece en zonas con
problemas anadidos al aparcamiento
residencial en los aparcamientos
municipales mixtos.

— La evolucidn del diferencial de precios
de los aparcamientos privados (o
sobreprecio) respecto los cdu presenta
una fuerte desviacion en el periodo
1991-1995 (datos sombreados) en
donde se superan los datos promedio
de cada serie. Si, por ejemplo, en el
afno 1990, el precio de un cdu mixto se
situaba en torno de los 11.329,1 euros,
el precio de los privados situados en
las mismas zonas estaba en 17.335,6
euros. Este sobreprecio de 6.006,5
euros (53%) se dispara al afio
siguiente hasta un 77%. Es decir los
precios de los aparcamientos privados
crecen mucho més que los municipales
en los afios de precios méximos de este
mercado (1991-1992) tal como hemos
reflejado en la fig.7.

— Los sobreprecios maximos se producen
el afio 1991, se pagaban 11.927,1 més
de euros por un aparcamiento privado,
respecto un cdu residencial, 0 11.458,3

euros de mas, respecto una plaza en
un cdu mixto. En promedio es el afio
1992 el que genera mayores
diferenciales a favor del aparcamiento
privado (datos en negrita).

— Este menor crecimiento del precio de
las plazas municipales puede
responder a distintos motivos:

— Alos distintos resortes que mueven
los objetivos de las autoridades
municipales respecto los promotores
privados (recordar FIG. 2).

— Ala distinta percepcién existente
entre los compradores de plazas de
aparcamiento, entre lo que es adquirir
en propiedad respecto la cesién o
adquisicion a cincuenta afios. En
realidad se trata de dos productos
muy distintos des del punto de vista
financiero tal como veremos en el
punto 3.3.

3.3. Comparativa financiera entre la
adquisicién de la propiedad, el
alquiler y la cesién de derecho de
uso (cdu)

Es posible definir semejanzas y diferencias
entre la cesion o cdu de una plaza de
aparcamiento, por un lado, y la propiedad y el
alquiler por el otro.

A. Adgquisicion de la propiedad versus cdu

Por lo que respecta a la comparacion cdu y
propiedad, cabe decir que presentan
inicialmente una aparente similitud; la
necesidad de realizar el desembolso o pago de
su precio (financiado o no) al inicio del
periodo de contratacion o adquisicién. Sin
embargo, posteriormente son muy diferentes
des del punto de vista financiero. Esta
distinta naturaleza proviene de la limitacién
temporal que presenta una cesion respecto la
propiedad.

Si realizamos la comparacion entre el
valor de una plaza adquirida en propiedad
respecto la adquirida en cesion a cincuenta
anos, veremos que el valor de la propiedad
aumenta en funcién de la inflacién de precios
sufrida por este sector mientras que el valor
de un cdu al cabo de cincuenta afios es cero.
De forma que se estd dispuesto a pagar
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mayores precios para la propiedad al existir
el valor afiadido de la compra por inversién
(que en principio no est4 clara en la
adquisicion de cdu). Por lo tanto, este
aumento del valor es el que justifica la
adquisicién de la propiedad de estos bienes
inmobiliarios. Asi tenemos que, en un periodo
suficientemente largo como son cincuenta
anos, el valor final de una inversién en plazas
de aparcamiento superard ampliamente el
valor inicial de la misma en una tasa de
rentabilidad determinada por la evolucién
del sector. En las cesiones esta reserva de
valor que caracteriza a los activos
inmobiliarios queda seriamente afectada por
la limitacion temporal que incorpora.
Concretamente, y segtin el principio de
compra por inversion, en las adquisiciones
del derecho de uso, podemos distinguir dos
momentos de tiempo distintos:

— el correspondiente a la vigencia del
contrato, es decir durante los
cincuenta afios de cesion, el
propietario puede ceder (o vender) a
su vez esta cesién a un precio de venta
que no esta regulado®, es decir se
establecera aquel que pacten las
partes. Sin embargo hay que tener
presente que este precio de venta
estara influido por la restriccién que
supone la caida del valor de esta
cesion a medida que se acerca al final
del periodo de concesion. También se
pueden alquilar las plazas en cdu a
terceros.

— el final del periodo de cesion,
caracterizado por la pérdida total del
valor de este producto puesto que
finaliza la cesi6n de su uso.

Por lo tanto, nos encontramos con una
primera alternativa, adquisicion de
propiedad, que presenta un valor al final de
un periodo de tiempo, por ejemplo cincuenta
anos, incrementado por la subida de precios
del sector y una segunda alternativa, la
cesion del derecho, que presenta un valor
final nulo.

Esta gran diferencia es la que justifica
unos precios de venta de las plazas de

®  Los Pliegos de Condiciones que rigen los contratos con
SMS,SA no incluyen ningin tipo de regulacién o precios
maximos.
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aparcamiento privadas superiores a las
plazas en concesion en los aparcamientos
municipales, definido como sobreprecio en el
epigrafe 3.2. y FIG. 9.

Por lo tanto, segun este planteamiento,
;Qué puede justificar, des del punto de vista
de un potencial comprador de una plaza de
aparcamiento que se decante por el cdu?”’
Seguramente la inexistencia de oferta de
plazas de aparcamiento privadas.

B.  Alquiler versus cdu

Otra forma de entender el precio de
adquisicion de la cesion del derecho de uso,
desde el punto de vista financiero, seria el de
considerarlo como el pago anticipado de un
alquiler de cincuenta afios. A partir de esta
afirmacién previa podemos desarrollar
distintos analisis financieros.

En primer lugar, y a partir de los precios
aplicados a los ultimos cdu correspondientes al
ano 2001 por SMAS,SA, se puede calcular el
precio del alquiler que tedricamente se estaria
pagando, durante cincuenta afios, cuando se
adquiere un cdu a dichos precios. Los
resultados se han calculado suponiendo dos
tasas de inflacion distintas, el 2% y el 3%
anual, y en cada caso se han aplicado tres
escenarios distintos respecto a los tipos de
interés (FIG. 10). Para obtener estos resultados
se ha supuesto que el precio de adquisicion de
un cdu equivale al valor actual de la renta que
genera el pago de un alquiler, que se revisa
anualmente al 2% o el 3%, durante 50 afios. El
calculo se ha desarrollado suponiendo los tipos
de interés y la tasa de inflacién constantes a lo
largo de todo el periodo.

Segtn estos resultados, por ejemplo, el
pago de 11.419 euros por la adquisicién de
una plaza en concesién equivale
financieramente, y con los supuestos antes
establecidos, al pago mensual de un alquiler
de 23,932 euros (aplicada una inflacion del
2% anual y un tipo de interés del 3%)o bien
al pago de 55,666 euros mensuales
(suponiendo una inflacién del 3% anual y un
tipo de interés del 9%).

El célculo de la tasa interna de
rentabilidad (TIR) nos proporciona otra

7 No tenemos en cuenta la posibilidad de que el comprador
potencial se encuentre en un nivel elevado de endeudamiento y
sea éste el motivo por el cual se decanta por el producto con un
precio de adquisicién inicial inferior.



CyTET, XXXIV (132) 2002

353

FiG. 10. Alquiler teérico mensual correspondiente a los precios de cdu (en euros)
Inflacion 2% Inflacion 3%
Precios cdu Tipos de interés
3% 4% 7% 8% 9%
15.025 31,493 38,759 46,747 54,993 63,942 73,239
11.419 23,932 29,456 35,526 41,794 48,598 55,666
7.603 15,933 19,611 23,656 27,827 32,352 37,058
7513 15,747 19,377 23,373 27,496 31,968 36,620

interesante reflexion financiera. De la
agregacion de los flujos correspondientes, en
primer lugar, al pago por la adquisicién de
una plaza en cdu con los alquileres que
actualmente se pagan en la ciudad de
Barcelona, en segundo lugar, obtenemos la
TIR o tipo de interés (i) de esta operacion. De
hecho, no existe, como en el caso de los datos
de compra de plazas de aparcamiento
obtenidos de Tecnigrama, una estadistica o
base de datos de los alquileres que
actualmente se pagan en Barcelona por las
plazas de aparcamiento. Sin embargo, si que
se puede apreciar, observando este segmento
del mercado, que los alquileres solicitados
oscilan mayoritariamente en un intervalo de
84,142 hasta 114,192 euros mensuales.
Concretamente, si al precio de adquisicién
de una plaza en cdu de 15.025 euros, que
representa un flujo negativo al inicio del
periodo por este valor, le contraponemos los
alquileres anuales que nos estamos
ahorrando con esta inversion, en este ejemplo
de 1.009,7 euros anuales (84,142 euros
mensuales) en el primer afo, y aplicando un
incremento anual del 2%, la TIR obtenida es
del 8% anual. El calculo financiero es el
correspondiente a la formula siguiente:

1.009,7
+
(1+1)

1.029,9
+

-15,025 =
(1+i)?

2.664,4
(1+1)*°

Si ampliamos este calculo al resto de
precios de cdu de la F1G. 10, a los dos
alquileres mensuales antes mencionados de

Fuente: SMAS,SA y elaboracién propia.

84,142 y 114,192 euros y aplicando unas
tasas de inflacién anual del 2% o 3%, los
resultados obtenidos son los de la FIG. 11.

Las tasas internas de rentabilidad
aumentan para los precios de cdu menores
asi como para mayores alquileres
considerados. Estas rentabilidades son
realmente elevadas si las comparamos con
las de un instrumento libre de riesgo
como es la deuda del estado correspondiente
a las obligaciones a 30 afios que
proporcionan actualmente una rentabilidad
del 5,75% anual.

Sin embargo, para ser del todo exactos con
la realidad, cabe ahadir un factor que juega a
favor del alquiler y en contra del cdu. Este el
correspondiente a los gastos de
mantenimiento que se han de cubrir cuando
se posee una plaza en concesion. Segin
informacion facilitada por SMAS,SA estos
pueden alcanzar los 24,04 euros mensuales
(en aparcamientos con vigilancia las 24 horas
al dia). Los valores actuales correspondientes
a estos gastos y calculados segun los
parametros hasta ahora utilizados serian los
de la F1G. 12.

Por lo tanto, este producto se presenta
mads interesante des del punto de vista

FiG. I1. TIR correspondientes a los cdu

Inflacién 2% 3%

Alquiler | 84,142 114,192 | 84,142 114,192
15.025 8% 1% 9% 12%
11.419 1% 14% 12% 15%

7.603 15% 20% 16% 21%
7513 15% 20% 16% 21%
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FiIG. 12. Valor actual correspondiente a los gastos de mantenimiento de un cdu
(en euros)
Inflacion 2% 3%
Tipo de interés 3% 4% 5% 7% 8% 9%
Valor actual
Gastos mantenimiento 11.467,3 9.315,7 7.741,1 6.563,1 5.648,3 4.928,3
24,04 euros

financiero, incluso considerando los gastos
de mantenimiento. Pero es posible afiadir
una dltima consideracién a favor del cdu
respecto al alquiler. El pago por la
adquisicién de un cdu al inicio del periodo de
los cincuenta afios supone un blindaje ante
posibles subidas de precios del sector. El
precio de un alquiler estd sujeto a
incrementos, normalmente los de la
inflacién prevista. De manera que el recibo
mensual de un pago de alquiler actual de
84,142 euros dentro de cincuenta afios se
convierte en 222,031 euros, si se considera
una inflacién anual del 2%, o bien en
358,125 euros, si la inflacién anual es del
3%. Cuando se adquiere un cdu y pagas al
inicio del contrato la cantidad estipulada,
queda eliminado este riesgo inherente en el
mercado del alquiler.

4. CONCLUSIONES

El estudio de la evolucion del
aparcamiento residencial municipal y el
residencial privado situado en los edificios de
vivienda de nueva construccién en la ciudad
de Barcelona nos advierte de la existencia de
unos elementos comunes y otros diferenciales
desde el punto de vista econémico y
financiero.

De entrada, presentan elementos
especificos desde la consideracion de los
componentes de la demanda, la oferta y el
mercado donde se encuentran inmersos.
Concretamente y en primer lugar, el
aparcamiento municipal se caracteriza por
ser el ofrecido por la autoridad municipal y
por lo tanto sus decisiones se rigen por
principios de cardcter urbano, como la
movilidad o la cobertura del déficit de plazas
de aparcamiento. Los compradores de este
producto o demanda no adquieren la
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propiedad, sélo el derecho de uso durante
cincuenta anos.

En segundo lugar, el aparcamiento privado
construido en edificios de vivienda, al ser
ofrecido por promotores privados sigue los
parametros inmobiliarios que rigen el sector.
Los demandantes de este producto adquieren
la propiedad del mismo.

En Barcelona, la evolucién de la oferta de
ambos sectores ha sido dindmica en la década
de los noventa. Sin embargo las previsiones
de crecimiento de la necesidad de demanda
de aparcamiento residencial en la ciudad,
analizadas a partir de los factores que la
generan y la reducen, no son claras.

Del estudio de la evolucién de los precios
de ambos sectores, es decir de los precios de
venta del sector privado y de los precios de
cesion de uso (cdu) de los aparcamientos
publicos, se obtienen interesantes resultados.

De la comparacion de la evoluciéon de los
precios de ambos segmentos de mercado, se
llega a la conclusion de que los precios de
venta son siempre superiores a los de los cdu.
Este diferencial se amplia en los afios 1991
hasta 1995. Precisamente durante el periodo
1991-1992 se producen los mayores precios
del mercado del aparcamiento privado en
Barcelona.

Estas divergencias observables entre los
precios de adquisicion y los cdu las
trasladamos al estudio de sus caracteristicas
financieras. Es decir, aunque son
aparentemente productos similares
presentan unas peculiaridades financieras
muy concretas. Estas peculiaridades nos
permiten anadir una tercera alternativa a la
adquisicién y a la concesion que es el
alquiler de plazas de aparcamiento. Con las
tres figuras o alternativas disponibles
realizamos un escueto andlisis financiero con
el cual, y con las restricciones explicitamente
consideradas, llegamos a la conclusién de
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que la cdu se convierte en una auténtica
tercera via cuando no se dispone de plazas
privadas o bien se consideran excesivamente
caras, y mas interesante que el alquiler,
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