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Resum executiu

Aquest projecte estudia I'impacte de comercialitzar immobles amb petites vs. grans
immobiliaries en el temps al mercat i els preus finals de lloguer utilitzant les dades de
Gavimmo (petita immobiliaria) i Tecnocasa (gran immobiliaria). S’empra un estudi
d’hipotesis i posteriorment els models de regressié de cada una de les variables
estudiades per conéixer el seu comportament, aixi com s’estableix un model de preus
hedonics per conéixer les caracteristiques més valorades d’'un habitatge en el mercat
del lloguer. Els resultats ajuden a propietaris i inversors a triar el tipus d'immobiliaria
segons les prioritats, entre rapidesa de transaccio i maximitzacié del preu de lloguer, aixi
com les propies immobiliaries a triar els habitatges als quals dedicar més temps per

captar.

Resumen ejecutivo

Este proyecto estudia el impacto de comercializar inmuebles con pequefas vs. grandes
inmobiliarias en el tiempo en el mercado y los precios finales de alquiler utilizando los
datos de Gavimmo (pequefia inmobiliaria) y Tecnocasa (gran inmobiliaria). Se emplea
un estudio de hipotesis y posteriormente los modelos de regresién de cada una de las
variables estudiadas para conocer su comportamiento, asi como se establece un
modelo de precios hedodnicos para conocer las caracteristicas mas valoradas de una
vivienda en el mercado del alquiler. Los resultados ayudan a propietarios e inversores a
elegir el tipo de inmobiliaria segun las prioridades, entre rapidez de transaccion y
maximizacion del precio de alquiler, asi como a las propias inmobiliarias a elegir las

viviendas a las que dedicar mas tiempo para captar.

Abstract

This project studies the impact of marketing a real estate asset with small vs. large real
estate agencies on Time on market and final rental prices using data from Gavimmo
(small real estate agency) and Tecnocasa (large real estate agency). A hypothesis study
is employed and subsequently the regression models of each of the studied variables to
know their behavior. A hedonic price model is also established to know the most valued
characteristics of a home in the rental market. The results help owners and investors to
choose the type of real estate agency according to their priorities, between transaction
speed and maximization of the rental price, as well as the real estate agencies

themselves to choose the homes to which they should dedicate more time to list.
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1. Introduccid

La decisio de vendre o posar per llogar un pis pot ser un mal de cap pels propietaris per
totes les gestions que comporten. Es per aixd6 que a Espanya, al voltant del 83% dels
habitatges oferts en venda estan en mans d'agéncies (Moreno & Duran, 2021). Existeix
el debat de quin tipus d'agéncia és millor, si aquelles meés grans, les quals tracten el teu
habitatge com a un més, o petites immobiliaries que puguin conéixer la zona i fer-ne del

seu servei quelcom més personalitzat (Martinez, 2023).

El que és cert és que no hi ha una resposta clara, tot dependra de les condicions del
venedor o arrendador. Hi ha propietaris que valoren sobretot la rapidesa de la
transaccid, per tant, una empresa gran, podria ser un aparador més gran, perd ens
aconseguira el millor preu com a propietaris? O anira darrere una venda rapida per
assegurar-se facturar tan aviat com puguin? Amb una agéncia petita podriem obtenir un
millor preu? Trigaré més a vendre o llogar? (Martinez, 2023) La literatura existent ha
analitzat I'efecte de la intermediacio dels agents immobiliaris en el temps que estara una
propietat al mercat, i ha determinat que la tendéncia va cap a reduir-lo (Baryla i
Ztanpano, 1995). D'altra banda, Montalvo & Raya (2022) conclouen que les propietats
de bancs, i per tant comercialitzades per ells, estaran més temps al mercat (Time on
Market) perd0 també obtindran preus més alts que aquelles comercialitzades per
agéncies tradicionals. Considerem doncs la hipotesi que segons qui comercialitzi un

immoble, el temps en el mercat i el preu podran fluctuar.

La incognita del preu, doncs, €s quelcom a tenir en compte. Un dels principals problemes
dels propietaris que proven de vendre o llogar un pis pel seu compte és que molt sovint
no saben on situar el preu de les seves propietats, donat que no tenen prou dades de
referéncia (Villasante, 2016) o si els té, no té en compte que cada pis té caracteristiques
que en molts casos no sén comparables. En canvi, segons Villasante (2016), les
immobiliaries si que compten amb bases de dades i tenen accés a eines per poder fer

estimacions de valor de mercat més concretes.

Fa dos anys que l'autor d'aquest document treballa en el sector immobiliari. Ha estat
ligat a petites empreses de la zona del Baix Llobregat i especialitzades en els municipis
de Gava i Castelldefels. Durant aquesta experiéncia laboral, ha pogut anar analitzant el
mercat en aquesta zona i s'adona que les petites i les grans agéncies donen tractes molt

diferents de les propietats siguin de lloguer o de venda.
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Es per aix0, que neix l'interés de poder fer un model de valoracié d'actius immobiliaris
per estudiar quines caracteristiques apugen el valor d'un actiu immobiliari i quines tenen
una menor importancia mitjangant un model de preus hedonics. Al mateix model,
s'interessa a poder estudiar I'efecte que pot tenir una petita agéncia vs. una gran en el
temps que passa entre que s'ofereix un immoble fins que se signa la compravenda o el

lloguer aixi com en la rebaixa del preu ofert davant el preu de venda final.

En el marc dels estudis d'administracié d'empreses, en molts aspectes com la
investigacid de mercats, la valoracié d'actius, valoracié d'inversions, és molt util la
utilitzacié de models estadistics. A més, és molt important poder tenir una visié tant
macroeconomica com microecondmica del sector en el qual un treballa. Aquest estudi,
doncs, tracta de saber valorar el producte que treballes, sobretot en un sector tan

canviant i fluctuant com I'immobiliari.

2. Marc Teoric

2.1. L’habitatge: Un bé heterogeni

L'habitatge, ampliament considerat en la literatura econdomica i la investigacio
immobiliaria, és un bé inherentment heterogeni. Aquesta heterogeneitat es refereix a la
varietat inherent a les caracteristiques fisiques i d'ubicacié d'una propietat, el que
significa que no hi ha dues cases al mercat exactament iguals (O'Sullivan, 2018). Cada
unitat residencial difereix en disseny, mida, qualitat de construccio, barri, accessibilitat

als serveis i altres atributs que contribueixen al seu valor unic.

Aquesta naturalesa unica dels habitatges crea reptes importants a I'hora de valorar i
comparar propietats en el mercat immobiliari. Els models hedonics de preus es van
desenvolupar per fer front a aquesta heterogeneitat (Rosen, 1974). Aquests models
assumeixen que el preu de mercat d'un habitatge reflecteix la suma dels preus dels seus
atributs, la qual cosa permet una analisi més precisa de com afecten diversos factors al

valor de la propietat.

A més, en el context del marqueting immobiliari, I'neterogeneitat de I'habitatge posa de
manifest la importancia de les estrategies de marqueting personalitzades. Les agéncies
immobiliaries han d'utilitzar un enfocament diferenciat per a la comercialitzacié de
propietats, destacant les caracteristiques uniques de cada propietat per atreure

compradors potencials (Haurin, 1992).
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2.2. Fixacio de preus d’habitatges i preus hedonics

En el context de la valoracié d'immobles, han aparegut nombrosos documents cientifics
que han cercat fonamentar la relacio entre les caracteristiques d'un habitatge i el seu
preu, el que anomenem un model de preus hedonics. Aquest model, nascut de la feina
d'Andrew Court en els anys 1940 (Court, 1941) es basa en la valoracio subjectiva dels

consumidors per les diferents caracteristiques d'un bé (Smith, 1999).

Quan parlem de valoracié subjectiva dels consumidors, tractem un dels papers crucials
en la comprensio dels fonaments dels preus hedonics (Rosen, 1974). Segons Rosen,
els consumidors, cerquen maximitzar la seva utilitat en escollir entre diferents productes
o serveis. Es on entra la teoria de la utilitat hedonica (Lancaster, 1976) que estableix

que la utilitat d'un bé deriva de les caracteristiques especifiques que li pertanyen.

La teoria hedonica suggereix que el valor d'un habitatge es compon de diversos atributs
que influeixen en el preu, sigui positivament o negativament (Chica-Olmo, Cano Guervos
& Chica-OIlmo, 2007). Aquests atributs es categoritzen en observables, com la superficie
i l'antiguitat de I'habitatge, i no observables, que fan referéncia a aspectes més
subjectius com la ubicacié i I'entorn. Rosen (1974) va destacar com cada caracteristica
contribueix a formar un valor implicit al mercat, mentre que Chica-Olmo, Cano Guervos
& Chica Olmo (2007) van aplicar aquest concepte tant a propietats en venda com per
llogar, distingint entre caracteristiques fisiques directament mesurables i les més

intangibles relacionades amb la ubicacié o I'ambient circumdant.

Per aix0, és important descompondre el preu de limmoble en aquests atributs per
entendre la utilitat que els consumidors hi deriven (Rosen, 1974). La suma d'aquesta
utilitat es tradueix en el preu que estan disposats a pagar per aquell immoble. Entenem,
doncs, que com més alta és la utilitat percebuda, més estara disposat a pagar un

comprador.

En el context del lloguer, aixd vol dir que els llogaters paguen pel conjunt de
caracteristiques i beneficis que ofereix la propietat, i no només per I'espai habitable per
se. Els estudis apliquen models hedodnics per avaluar com variables com les ja
mencionades afecten els preus de lloguer (Malpezzi, 2003). Aquestes analisis son
fonamentals per a propietaris, llogaters i formuladors de politiques, ja que permeten

identificar quins atributs s6n més valorats al mercat de lloguer.
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De totes maneres, aquest tipus de models té les seves limitacions. Les preferéncies
individuals de cada consumidor sén subjectives, i aquest tipus de valoracié en depén
d'elles (Lancaster, 1976) per tant, I'neterogeneitat de les preferéncies de cada
consumidor sén un repte. El que per una persona pot ser molt valuds, per una altra pot
no ser-ho. D'altra banda, la qualitat de les dades també pot alterar els resultats. Una
manca d'informacié detallada pot afectar la capacitat del model per definir els
determinants reals del preu (Genoseve & Mayer, 2001). Aixi com la temporalitat de les
dades, ja que les condicions del mercat poden variar molt en el temps i fer que el model
sigui menys exacte durant fluctuacions notables (Rosen, 1974; Gibbons & Machin,
2003).

Tot i la literatura cientifica i els métodes de valoracio, no totes les agéncies immobiliaries
treballen de la mateixa manera. Sovint empren enfocaments basats en la comparacio
per tal de valorar propietats, el qual implica accedir a les darreres vendes d'immobles
similars i estimar-ne un valor semblant. Aquest métode pot ser limitat donat no es tenen
en compte les caracteristiques uniques de cada propietat (Sirmans, Macpherson & Zietz,
2005). D'altres utilitzen una valoraci6 segons els costos de construccié o millora, perd
en utilitzar models i analisis estadistiques es poden abordar una varietat més ampla de

variables (Clapp, Pardo & Rouwendal, 2018).

2.3. Time on market (TOM) i descompte

El temps en el mercat és una mesura important en estudis de transaccions immobiliaries
residencials i corretatge, com Genesove & Mayer (1997), Glower et al. (1998), Knight
(2002), Anglin et al. (2003), Rutherford et al. (2005), Turnbull et al. (2006) i Huang &
Rutherford (2007). Es una variable analitica fonamental a I'estudi del mercat immobiliari,
que indica la durada que una propietat roman en venda abans de ser efectivament

adquirida.

L'estimacié dels models de "Temps al Mercat" (TOM) a la literatura existent ha adoptat
diverses metodologies, reflectint tant la complexitat d'aquest indicador com les diferents
perspectives des de les quals s'ha abordat. Els models de regressié lineal han estat
ampliament utilitzats per analitzar el TOM, permetent als investigadors explorar la relacié
entre el temps que una propietat roman al mercat i una série de variables predictores.
Knight (2002), va usar models de regressio per estudiar I'efecte dels canvis en el preu
de llistat sobre el TOM.
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Zuehlke (1987); Glower et al. (1998); Huang & Rutherford (2007) i Benefield & Hardin
(2015) proporcionen exemples d'estudis que fan servir la funcio de perill de Weibull per
modelar el temps al mercat. Aquesta metodologia permet modelar explicitament la
durada fins a I'esdeveniment d'interés i examinar com diverses co-variables afecten la

taxa de perill de venda al llarg del temps.

Alguns estudis han adoptat enfocaments basats en models de cerca sequencial, on el
procés de venda es conceptualitza com una seqiiéncia de decisions de cerca tant per
part de venedors com de compradors. Un estudi que il-lustra aquest enfocament és el
treball de Genesove & Mayer (1997), que van analitzar com les expectatives dels

venedors sobre els preus futurs del mercat afecten el TOM.

Una particularitat sobre el TOM és la diversitat d'enfocaments respecte a la definicid i el
calcul. Segons Benefield & Hardin (2015), la manca d'un consens clar sobre la definicio
exacta del TOM i el métode de calcul pot tenir un impacte significatiu tant en els resultats
dels models analitics com en les interpretacions del comportament del mercat
immobiliari. Aquestes variacions en la definicié poden incloure diferéncies al punt d'inici
del calcul del TOM (des de la publicacio de la propietat o la seva visibilitat al mercat) i el
punt final (signatura del contracte o tancament efectiu de la venda), aixi com el

tractament de propietats que son retirades i després re introduides al mercat.

El treball de Benefield & Hardin (2015), aixi com els estudis de Genesove & Mayer
(1997), Glower et al. (1998), i Knight (2002), ofereixen un marc comprensiu que il-lustra
la complexitat i la multiplicitat de factors que incideixen sobre el TOM en el mercat

immobiliari.

Cirman, Pahor & Verbic (2015), en el seu estudi sobre els determinants del TOM en el
mercat immobiliari de Ljubljana detecten una série de variables que hi incideixen
positivament o negativament. En primer lloc, detecten com les mateixes caracteristiques
de la propietat com l'antiguitat, el fet de tenir o no ascensor i la seva mida tendeixen a
minimitzar el temps que esta la propietat al mercat, cosa que Genesove & Mayer (1997)
i Benefield & Hardin (2015) també van detectar.

Altres variables com el grau de sobrepreu en comparacié amb la resta del mercat o el
preu de les hipoteques pels interessos, afecten negativament el TOM fent-lo augmentar
(Cirman, Pahor & Verbic, 2015). Son destacables factors com les condicions del mercat

(Glower et al., 1998 ; Shiller, 2016) aixi com la localitzacié (Rosen, 1974 ; Cirman, Pahor
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& Verbic, 2015), ja que s'ha demostrat que poden tant augmentar com disminuir el TOM.
En el cas de la localitzacio el fet d'ubicar-se en un barri o un altre augmentara o
disminuira el temps en qué la propietat estigui en el mercat. En canvi, la variable de les
condicions del mercat son més amplies, ja que si ens trobem en una economia en

depressio, el TOM sera superior al d'una economia en auge.

Quant al mercat del lloguer s’han detectat variables que incideixen directament en el
TOM, molt semblants a les de les propietats en venda. El preu de sortida és el maxim
determinant, tal i com assenyala la literatura especialitzada (Belkin et al., 1976 ; Janssen
& Jobson, 1980 ; Kang & Gardner, 1989 ; Yavas & Yang, 1995 ; Knight, 2002 ; Anglin et
al., 2003 ; Allen et al., 2007). En canvi, Allen et al. (2007), després del preu detecten que
les variables més significants sobre el TOM sén les caracteristiques propies de
I'habitatge destacant-ne les caracteristiques atipiques, les tendéncies de mercat, i per
ultim la estacionalitat, on detecten que les propietats publicades el segon semestre de

'any tenen un TOM més elevat a I'area metropolitana de Dallas-Forth Worth.

El TOM, tal i com s’ha detectat, es veu afectat per diverses variables. Perd també ha
estat objecte d’estudi com a factor que pot induir al descompte del preu d’'un habitatge.
Al mercat immobiliari, un temps prolongat pot portar els compradors a percebre la
propietat com a menys desitjable, cosa que sol resultar en una reduccio del preu de
venda. Aquest fenomen es basa en la percepcié psicologica i en la dinamica del mercat,
on les propietats que no es venen rapidament son vistes amb escepticisme,
possiblement indicant problemes subjacents o una sobrevaloracié inicial (Knight, 2002;
Genesove & Mayer, 2001).

Altres variables sotmeses a estudi i que s’han demostrat com a inductores al descompte
son l'estat fisic i el manteniment (Genesove & Mayer, 2001), la ubicacié (Rosen, 1974),
les fluctuacions del mercat immobiliari, determinades per l'oferta i la demanda, aixi com
per condicions econdmiques més amplies (Shiller, 2016), factors externs com la
proximitat a fonts de soroll, males vistes o la proximitat a zones industrials o
contaminades (McMillen, 2003).

Segons Knight (2002), s’ha de destacar sobretot com a determinants del descompte
I'establiment d’'un preu inicial superior al valor real (pot indicar expectatives poc realistes
del venedor, comportant una major probabilitat de revisid del preu abans de la venda),

el TOM, les motivacions de venda del venedor (un venedor molt motivat, per a una venda

Grau en ADE + MKT 9



Centre universitari adscrit a la

Universitat

upf.| Pompeu Fabra Efecte de comercialitzar amb una petita vs. gran immobiliaria

Barcelona

més rapida, possiblement acceptara majors revisions de preus) i les caracteristiques

dels habitatges.

2.4. Efectes dels intermediaris en la comercialitzacié d’un immoble

Tradicionalment, els propietaris d'habitatges han confiat la gestié del lloguer o la venda
de la seva propietat a agents immobiliaris (Jud & Frew, 1986), una decisié que ha estat
ampliament analitzada en la literatura especialitzada. Els factors com la complexitat del
mercat immobiliari, les fluctuacions en els preus, i la necessitat d'una negociacio efectiva
motiven als propietaris a cercar I'experiéncia d'agents immobiliaris (Haurin & Brasington,
1996). Aquests professionals tendeixen a estar més ben informats sobre el valor dels
habitatges i I'estat del mercat local que els mateixos propietaris (Levitt & Syverson,
2008).

La fixacid de preus es presenta com una tasca complexa i critica que pot ser menys
complicada per als agents immobiliaris gracies a la seva experiéncia i, sobretot, 'accés
a dades reals que poden ajudar als propietaris a establir preus competitius (Genesove &
Mayer, 2001). A més, alinear els interessos de venedor, comprador, i el producte en
quant al valor just és un repte que requereix que I'agent tingui técniques efectives per
liderar les negociacions (Callon, 1998 ; Karpik, 2010 ; Beckert & Musselin, 2013 ;
Cochoy & Dubuisson-Quellier, 2013) amb [I'objectiu d'apropar postures entre
compradors i venedors per dur a terme la transaccié (Barresi, 2016) mitjangant el

corretatge, la taxacio, el treball hipotecari i en alguns casos la construccio de propietats.

La manera com es comercialitzen els immobles, ja sigui a través d'agéncies
immobiliaries o de manera particular, ha estat també objecte d'investigacio cientifica.
Segons Case & Shiller (1987), les agéncies immobiliaries juguen un paper essencial en
aportar coneixement i experiéncia en el procés de venda i lloguer, contribuint a una
fixacié de preus més precisa i a una negociacié més eficient. No obstant aixo, cal tenir
en compte que aquests serveis comporten comissions que poden impactar
significativament en la fixacié de preus (Genesove & Mayer, 2001). Aquesta percepcio
que les ageéncies poden inflar els preus inicials per compensar les seves tarifes pot

afectar tant compradors com venedors.

Una altra perspectiva a tenir en compte és la derivada de diversos estudis de preus
hedonics que demostren com hi ha factors subjacents que afecten al preu d’'un immoble

(Ekeland, Heckman & Nesheim, 2004). La valoracio d’un habitatge no tan sols es basa
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en les seves caracteristiques fisiques sind també en factors emocionals i contextuals.
Aixd implica que l'eleccidé entre comercialitzar mitjangant una agéncia o de manera

particular pot tenir un impacte significatiu en el preu final d'un immoble.

Un cop estudiat I'efecte d’un intermediari en el mercat immobiliari, s’estudia si hi ha
diferéncies en com influeixen els diferents tipus d'intermediaris en el mercat immobiliari,
com ara agencies, agents independents, i plataformes en linia, en la determinacié dels

preus de venda o lloguer dels habitatges.

La seleccioé d'un tipus d'intermediari especific pot tenir repercussions tant en el temps
requerit per vendre o llogar una propietat com en el preu final obtingut. Les agéncies
immobiliaries i els agents independents ofereixen una varietat de serveis que inclouen
la valoracié de propietats, marqueting, i negociacio, i la seva experiéncia i coneixement
del mercat local pot ajudar a obtenir el millor preu possible per a la propietat. Tanmateix,
la comissid que cobren pot afectar el cost final per al venedor o arrendador (Lizieri,
2009).

Els agents independents poden oferir un servei més personalitzat i potencialment
comissions més baixes que les agencies. La seva capacitat per influir en el preu final
dependra de la seva experiéncia, xarxa de contactes i habilitats de negociacio (Coulson
& Lichtenberg, 1998).En concret, I'is d’'un agent augmenta significativament els preus
d’adquisicié del compradors perod redueix les expectatives de preu dels venedors (Ling,
Naranjo & Petrova, 2016) ja que s'incentiva als venedors a vendre rapid (Levitt &
Syverson, 2008).

D'altra banda, els bancs sén intermediaris que solen adquirir propietats principalment a
través d'execucions hipotecaries i les gestionen com a actius als balancos. El seu
enfocament tendeix a estar més orientat cap a la recuperacio de la inversio, lo qual pot
resultar en menys flexibilitat en les negociacions i en estrategies de venda més
estandarditzades, centrades en la liquidacié rapida d'actius més que en la maximitzacio
del valor (Coulson & Lichtenberg, 1998).

Montalvo i Raya (2022), conclouen en el seu treball que els immobles comercialitzats
per immobiliaries de bancs aconsegueixen preus de venda més alts tot i tenir un TOM
superior al dels habitatges publicats per agéncies immobiliaries tradicionals. Cal tenir en

compte que els bancs, en ser propietaris dels habitatges que venen, cerquen maximitzar
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els preus de venda i amb ells, els seus beneficis. En canvi, les immobiliaries tradicionals

prefereixen un menor TOM tot i implicar un major descompte.

El paper dels agents immobiliaris ha evolucionat amb I'aparicié de plataformes digitals.
Mentre que abans els agents eren els principals guardians de la informacié del mercat,
ara han d'adaptar el seu enfocament per a agregar valor en altres arees. Aix0 inclou
assessorament especialitzat, coneixement profund del mercat local i habilitats de
negociacié (Murray, M. P. & White, R. M., 2021).

Malgrat I'amplia disponibilitat d'informacid, la complexitat de les transaccions
immobiliaries i la necessitat d'experiéncia professional en la gestio de documents i el
compliment legal continuen sent crucials. Els agents immobiliaris han passat a ser
consultors estratégics que ajuden els clients a navegar un entorn de mercat més
informat i competitiu (Borst, R. & McCluskey, W., 2019).

Finalment, cal destacar com la literatura tendeix a tractar totes les agéncies
immobiliaries de manera homogénia, sense distingir entre la mida de l'agéncia. Es
important, doncs, considerar I'impacte de la mida de I'agéncia sobre els factors com el

preu, el TOM, i el descompte.

Tot i aix0, es parteix de la base que les petites agéncies solen oferir un servei més
personalitzat i tenen un coneixement profund sobre les demandes locals, podent centrar-
se en la qualitat del servei i la fidelitzacié (Murray, Skitmore & Bliemel, 2018) . En canvi,
les grans agéncies es beneficien d'una preséncia i un reconeixement més consolidats,
atrauen una base de clients molt més ampla i tenen recursos molt superiors en poder
aprofitar economies d'escala i tecnologies avangades (Yavas, Yang & Colwell, 2004). El
seu servei esta enfocat sobretot a assolir un cert volum de transaccions i en diversificar

serveis (Barlett & Dholakia, 2007) aixi doncs tenen serveis menys personalitzats.

2.5 Efectes d’internet en el sector comercial immobiliari

La irrupcid de les plataformes digitals en el mercat immobiliari ha transformat

profundament la forma en qué es gestionen les transaccions de béns immobles.

Les plataformes digitals com Idealista i Fotocasa han democratitzat I'accés a la
informacié immobiliaria. Abans de l'era d'internet, la informacié sobre propietats
disponibles, preus de mercat i comparatives de vendes era principalment domini

d'agents immobiliaris. Amb la digitalitzacié, els consumidors tenen accés directe a una

Grau en ADE + MKT 12



Centre universitari adscrit a la

Universitat

upf.| Pompeu Fabra Efecte de comercialitzar amb una petita vs. gran immobiliaria

Barcelona

vasta quantitat de dades, incloent-hi preus historics, avaluacions de mercat, i detalls
especifics de propietats, la qual cosa els permet prendre decisions més informades
(Huang, H. & Rios, R. E., 2020).

La transparéncia en el mercat ha millorat significativament, ja que els compradors i
venedors poden comparar preus i caracteristiques de les propietats en temps real. Aixo
ha portat a una major competitivitat en la fixacié de preus i ha reduit les asimetries

d'informacio, tradicionalment presents en el sector immobiliari (Baum, A., 2017).

Les plataformes en linia han automatitzat molts processos que anteriorment requerien
una gran quantitat de temps i recursos. La gestio de llistats, la programacié de visites i
la negociacié d'ofertes ara es poden realitzar de manera més rapida i eficient mitjangant
eines digitals. Aixd no sols redueix els costos operatius sind que també accelera el cicle

de vida de les transaccions immobiliaries (Garriga, C. & Hedlund, A., 2020).

A més, aquestes plataformes permeten una millor segmentacié del mercat i
personalitzacié d'ofertes. Els algoritmes de recomanacié poden suggerir propietats
basades en les preferéncies i comportaments dels usuaris, la qual cosa millora
I'experiéncia del client i augmenta les taxes de conversioé (Ben-Shahar, D., Gabriel, S.
A. & Golan, R., 2018).

2.6 Conclusio

A partir del marc teodric anterior, es pot concloure que la investigacié sobre el mercat
immobiliari és complexa i polifacética, abastant diversos aspectes des de
I'neterogeneitat de I'habitatge fins a I'impacte dels intermediaris en la mercantilitzacio

immobiliaria.

Els habitatges son actius inherentment heterogenis, amb cada propietat amb
caracteristiques fisiques i d'ubicacié diferents, la qual cosa suposa un repte important
per a la seva valoraci6 i comercialitzacid. Aquesta propietat unica ha donat lloc al
desenvolupament de models de preus hedonics per tractar aquesta heterogeneitat,

permetent una analisi més precisa dels factors que influeixen en el valor de la propietat.

Quant al concepte de Time on market, també s'ha investigat ampliament, demostrant
que es veu afectat per multiples variables, incloses les caracteristiques de la propietat,

el grau de sobrevaloracié i les condicions del mercat. EI TOM també pot influir en les
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percepcions de la demanda immobiliaria i provocar descomptes en els preus de venda

o lloguer junt a altres variables.

Per ultim, tot i l'aparici6 de plataformes que han canviat totalment el panorama del
sector, s’ha demostrat que beneficiar-se de I'experiéncia d'un agent immobiliari i I'accés
a dades reals contrastades pot ajudar a establir un preu competitiu i atreure compradors

potencials ajudant a reduir els demés factors com el TOM o el grau de descompte.

L'eleccié del marqueting a través d'una agéncia o de manera privada, aixi com el tipus
d'agéncia escollida, poden tenir un impacte important en el preu final i la TOM d'una
propietat. Com a intermediaris, els bancs sovint se centren en la recuperacié de la
inversio, cosa que pot conduir a estratégies de vendes meés estandarditzades. Aquest
enfocament contrasta amb el dels agents immobiliaris tradicionals, que poden preferir

un TOM més curt encara que aixd suposi aplicar un descompte més gran.

Aixi com s’observa que si es troben diferencies en el descompte final o el Time on
Market (TOM) segons l'intermediari que ho publica (Agéncies tradicionals o Bancs). No
es troba literatura que compari l'efecte en el preu, TOM i descompte en la
comercialitzacié d’un immoble per una petita o gran immobiliaria. Es important no tractar
totes les agéncies immobiliaries de manera homogénia, reconeixent que la mida de
I'agéncia pot influir en aquests factors. Donat aix0, en aquest treball es cerca cobrir
questa tema on no hi trobem recerca. S’espera doncs que la distincid entre petites i
grans immobiliaries afegeixi un extra de complexitat a I'hora de la fixacié dels preus aixi

com en estudiar el TOM i el descompte.
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3. Objectius

Donat el marc teodric anterior, es plantegen les segients preguntes de recerca:

- Elsimmobles per llogar comercialitzats per grans immobiliaries tenen diferencies
en els preus de sortida amb els comercialitzats per immobiliaries locals?

- Elsimmobles per llogar comercialitzats per grans immobiliaries tenen diferéncies
en temps en el mercat amb els comercialitzats per immobiliaries locals?

- Els immobles per llogar comercialitzats per grans immobiliaries tenen majors
diferéncies entre els preus de sortida i de tancament que els comercialitzats per

immobiliaries locals?

Ateses les conclusions a les quals arribem amb I'estudi realitzat per establir el marc
tedric i les preguntes anteriors, aquest estudi es marca com a objectius els de
determinar quines sén les caracteristiques que més valoren els consumidors a
I'hora d’escollir habitatge. A més quant a la distinci6 entre les petites agéncies i les grans,
es proposa determinar com afecta al descompte la comercialitzacié d’un immoble
amb una o altra, aixi com esbrinar si afecta també al temps que romandra I'immoble
en el mercat i aixi mateix al preu final de venda, generant una tendéncia al

descompte.

Les preguntes de recerca i les respostes que s’hi extrauran a partir d’elles, seran
importants a I'hora de definir estratégies de captacié i comercials. Els resultats, per a
empresaris i treballadors del sector, poden ajudar a decidir amb qui establir relacions

comercials a I'hora de llogar un immoble.

A tot aixd, donada la recerca i els coneixements previs, es parteix de les seglents

hipotesis:
H1: Les grans immobiliaries tenen preus de lloguer de sortida meés alts que les petites.

H2: Els immobles per llogar publicats per petites immobiliaries tenen tendéncia a estar

més temps en el mercat.

H3: Els immobles per llogar comercialitzats per grans immobiliaries tindran més

descompte que aquells publicats per petites immobiliaries.
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H4: Com més temps estan les propietats per llogar ofertes al mercat, més tendéncia hi

ha al descompte.

4. Metodologia

En el seglent punt es presenta la metodologia estadistica que ens servira per a poder
dur a terme l'estudi que permeti donar resposta a les hipotesis anteriors i assolir els

objectius d'aquest informe.

4.1. Recollida de dades

En primer lloc, es procedeix a la recopilacié de dades dels habitatges que han estat
llogats a partir de I'any 2016 per tal que els resultats no es vegin esbiaixats per la crisi
immobiliaria del 2008. Les dades provenen, en primer lloc, de la base de dades de la
gegant immobiliaria Tecnocasa. En segon lloc, s'efectua una base de dades a partir de
I'arxiu de Gavimmo Real Estate, una petita immobiliaria situada a la localitat de Gava la
qual opera majoritariament a la costa barcelonina. En extreure dades d'empreses amb
tanta diferéncia de mesura, s'espera poder determinar les diferéncies relatives al
descompte i al temps dels immobles en el mercat de lloguer. Per tal d’acotar la mostra i
fer-la representativa, es dura a terme un filtratge d’observacions per tal d’analitzar
només aquells municipis en qué ambdds operen. D’aquesta manera es disminueix I'error
i els biaixos per aquesta variable. Per tant, ens trobem en la zona de la costa de
Barcelona, incloent-hi sobretot els municipis de Gava i Castelldefels aixi com la ciutat
de Barcelona. Cal tenir en compte que la zona treballada per Gavimmo té un dels preus
per metre quadrat més cars de Catalunya, per tant, mantenir la resta de municipis de la

base de dades de Tecnocasa manca de sentit.

Se cerca poder extreure les caracteristiques dels immobles que puguin afectar el seu
valor. Per aixo mateix, les variables explicatives son en el cas dels habitatges en lloguer:
Poblacié, N° d’habitacions, N° de banys, Superficie construida i util, any de construccio,
estat de 'immoble, reforma actual, algada del pis, si té o no Ascensor, si esta Mobilat, i
si té Parquing i/o Traster. Les variables dependents del model son el preu de sortida i el

de venda, aixi com les dates de sortida i de tancament del lloguer.
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4.2. Regressio i preus hedonics

L’analisi es desenvolupa mitjangant Stata, programari estadistic desenvolupat per
StataCorp el 1985, ampliament utilitzat en recerca estadistica de diversos camps. El
software ofereix eines avangades per a I'analisi de dades, incloent-hi una amplia gamma
de proves estadistiques, models de regressio i capacitat per manejar grans conjunts de

dades.

Per conseguent, un cop recopilades i endregades les dades, s'inicia la confeccié de
models de regressio individualitzats per testejar cada una de les hipotesis. Diferenciant-
se en tot cas les regressions entre les dades de Gavimmo i de Tecnocasa. Tot seguit,
s'incorpora en ambdds models, cada una de les variables que es consideren rellevants,
creant aixi un estudi de les possibles interaccions entre les variables per capturar la
relacié entre les caracteristiques dels immobles i els seus preus, descompte i TOM. Un

cop realitzat aquest model, es culmina I'estudi de preus hedonics.

El seglent pas és procedir a la interpretacié i I'analisi dels resultats reconeixent les
limitacions que presenta una base de dades amb una xifra de transaccions tan baixa en
el cas de Gavimmo (423 lloguers entre I'any 2016 i 2023) en la seva comparacié amb
les bases de dades de Tecnocasa que conté 10.356 linies en el cas dels lloguers a la
zona demarcada des del 2016 fins al 2023.

La interpretacié dels resultats dels models de regressio i preus hedonics ens permet
entendre com els diferents atributs d'una propietat contribueixen al seu valor al mercat.
En aquests models de regressio, cada coeficient representa el canvi esperat a la variable
dependent, ja definida anteriorment, per cada unitat de canvi en una variable
independent, mantenint constants les altres variables. Amb aixd, podrem determinar els
preus hedonics, i descompondre el preu de les propietats en els valors implicits de les
caracteristiques que hem definit com a variables explicatives. Les conclusions d'aquesta
analisi permetran identificar, donades les bases de dades utilitzades, quins factors son

els més valorats al mercat immobiliari, en concret dels lloguers.

En el models descrits i la seva interpretacid, caldra tenir en compte la limitacié de preus
a Catalunya de de I'any 2020 fins al 2022 ja que donada la limitacié, I'any de lloguer sera
una variable que influira en el preu. Tot i aixd, I'index depén de caracteristiques com la
localitzacio, la superficie, I'estat de manteniment, l'algada, I'any de construccio, el

certificat energétic, si esta moblati si té Aparcament i/o Ascensor (Agéncia de I'Habitatge
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de Catalunya, 2024). Aquestes variables que es tenen en compte en el calcul de I'index

son també variables explicatives del model, per tant no s’espera que esbiaixi els

resultats a I’hora de la valoracié hedodnica de les caracteristiques dels pisos.

5. Resultats

5.1. Analisi de resultats

Taula 1: Comparaci6 de mitjanes de les variables estudiades segons el tamany de la immobiliaria

Variable TECNOCASA (gran) GAVIMMO (petita)

Mitiana Desv. Est. Mitiana Desv. Est. Diferéncia
rentadesalida 804,17 € 2,3438 1.635,28 € 38,1342 831,11€ ***
rentadealquiler 778,98 € 2,2900 1.598,55 € 36,1221 819,56€ ***
diasalq 31,03 0,4045 38,72 3,6146 7,69 ***
prop 0,9686 0,0005 0,9819 0,0017 0,01334 ***

**%p<0,01, **p<0,05, *p<0,1

Font: Elaboracié propia a partir de dades de Gavimmo i Tecnocasa

Per tal de fer una primera aproximacié als resultats d’aquest model hedonic, s’han

estudiat les variables independents en primera instancia, per veure la tendéncia de cada

una d’elles.

Des de 2016, Gavimmo ha tancat 423 operacions de lloguer, mentre que Tecnocasa ha

gestionat un total de 10.356 operacions. La comparacié de les variables estudiades

entre aquestes dues immobiliaries mostra diferéncies notables en diversos aspectes

clau del procés de lloguer de propietats.

Gavimmo, sent una petita immobiliaria, presenta una mitjana de renda de sortida

(rentadesalida) de 1.635,28€ amb una desviacio estandard de 38,13. Aixo indica que els

preus inicials d'oferta de Gavimmo son significativament més alts i mostren una lleugera

variabilitat. Quant a la renda de lloguer final (rentadealquiler), Gavimmo té una mitjana

de 1.598,55€ i una desviacio estandard de 36,12, la qual cosa també reflecteix preus

finals de lloguer més alts amb una variabilitat similar a la de la renda de sortida. El temps

que les propietats de Gavimmo romanen en el mercat (TOM) abans de ser llogades és,

en mitjana, de 38,72 dies, amb una desviacio estandard de 3,61 dies, indicant una certa

consisténcia en aquesta xifra. El descompte aplicat, és a dir, la diferéncia entre la renda
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de sortida i la renda de lloguer, té una mitjana de 0,9819, és a dir, un descompte de

I’1,81% amb una desviacio estandard de 0,0017, suggerint un descompte molt baix.

D'altra banda, Tecnocasa, una gran immobiliaria, mostra una mitjana de renda de
sortida considerablement més baixa, de 804,17€, amb una desviacioé estandard de 2,34,
la qual cosa indica menor variabilitat en els seus preus inicials d'oferta. La mitjana de la
renda de lloguer final és de 778,98€, amb una desviacio estandard de 2,29, la qual
cosa també reflecteix preus finals més baixos i una baixa variabilitat. EI temps mitja en
que les propietats de Tecnocasa romanen en el mercat és de 31,03 dies, amb una
desviacio estandard de 0,4045 dies, la qual cosa indica una gran consisténcia en aquest
periode. Quant al descompte aplicat, Tecnocasa mostra una mitjana de 0,9686, és a
dir, un descompte del 3,14% amb una desviacié estandard de 0,0005, indicant que el

descompte és constant i lleugerament major que el de Gavimmo.

La comparacio preliminar entre Gavimmo i Tecnocasa revela que Gavimmo té rendes
de sortida i lloguer significativament més altes, perd també requereix més temps per a
llogar les propietats. En contrast, Techocasa maneja un volum molt major d'operacions
amb rendes més baixes i un temps en el mercat més curt, encara que aplica un
descompte lleugerament major entre el preu de sortida i el preu de lloguer final.
Aquestes diferéncies, que soén estadisticament significatives, suggereixen estrategies
de fixacio de preus i eficiéncies operatives diferents entre totes dues immobiliaries. Tal
i com destaquen Rosen (1974) i O’Sullivan (2018), els preus inicials i finals poden variar
significativament depenent de les caracteristiques intrinseques de les propietats i
I'estratégia de la immobiliaria. Els resultats observats confirmen aquesta teoria, mostrant
com la gran variabilitat en els preus i temps de Gavimmo pot estar relacionada amb el
seu enfocament personalitzat i possiblement una major flexibilitat en les negociacions,
mentre que la consistencia de Tecnocasa reflecteix la seva capacitat per a manejar un

gran volum de transaccions de manera eficient i estandarditzada.
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5.2. Analisi dels models de regressio

Taula 2: Models de regressio

Variables (1) (2) (3)

rentadealquiler TOM Prop
tecnocasa -382,03 ** -308,57 *** 5,41 15,51 **  -0,0046 -0,0218 ***
N° habitacions -11,62 ** -13,10 ** -3,09 ** -2,28 * 0,0024 ** 0,0026 ***
Superficie en m2 atils 7,86 *** 8,40 *** 0,12 * 0,02 -0,0001 ** -0,0001 ***
Any de construccié -0,37 *** -0,34 *** -0,05 ** -0,02 0,0000 0,0000
Lloguer amb parking 115,569 *** 83,86 *** -0,19 0,30 0,0050 * 0,0051 *
Moblat 41,13 ** 40,85 *** 3,11 * -3,84 *  0,0010 0,0012
Alcada habitatge 2,84 * 2,97 * -0,18 -0,23 -0,0007 *  -0,0009 ***
N° de banys 168,84 ** 153,58 *** -1,62 -3,50 -0,0031 *  -0,0028
Ascensor 13,52 * 13,25 ** -0,66 -1,87 0,0003 0,0001
Estat 45,95 ** 3293 ** 0,24 0,21 0,0023 0,0013
Reforma recent 36,83 *** 43,66 *** 0,33 -0,73 0,0010 -0,0005
Renta de sortida 0,02 *** 0,03 ***
TOM 0,12 * 0,27 *** -0,0002 *** -0,0001 ***
Control Any NO Sl NO Sl NO Si
Control Poblacié NO Si NO Si NO Si
R-squared 0,69 0,74 0,02 0,08 0,05 0,08

Font: Elaboracié propia a partir de dades de Gavimmo i Tecnocasa

5.2.1 Analisi de factors afectant 'import del lloguer

El Model (1), que examina com diverses caracteristiques d'una propietat afecten la
renda de lloguer final, confirma que les caracteristiques Uniques de cada propietat
n'afecten significativament el valor, com es discuteix a la literatura de Rosen (1974) i
O'Sullivan (2018).

Obtenim que per a la variable "tecnocasa", el coeficient és -382,03, la qual cosa indica
que les propietats gestionades per Tecnocasa tenen una renda de lloguer
significativament menor que les gestionades per Gavimmo. Aquest resultat és
significatiu, suggerint una diferéncia substancial en la politica de fixacié de preus entre

gran i petita agéncia.
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Quant al nombre d'habitacions, el coeficient és -11,62. Sorprenentment, aixd suggereix
que, a mesura que augmenta el nombre d'habitacions, la renda de lloguer disminueix
lleugerament. Aquest resultat també és significatiu, la qual cosa podria indicar que, en
el mercat analitzat, les propietats amb més habitacions no necessariament es valoren
proporcionalment més alt en termes de lloguer. A diferéncia de la superficie en metres
quadrats utils, la qual té un coeficient de 7,86, indicant que cada metre quadrat
addicional augmenta la renda de lloguer en 7,86 €. Confirmant que la grandaria de la

propietat és un factor clau en la determinacio del preu del lloguer.

L'any de construccio presenta un coeficient de -0,37, suggerint una lleugera disminucio
en la renda de lloguer per cada any addicional d'antiguitat de la propietat, reflectint una

possible preferéncia per propietats més noves en el mercat de lloguer.

La resta de variables, segons el model proposat, afecten positivament en la renda de
lloguer, amb significances dispars. S'hi destacarien variables independents com "lloguer
amb parquing" o "N° de banys", amb uns coeficients de 115,59 i 168,84 respectivament,
subratllant la importancia d'aquestes caracteristiques addicionals en la valoracio del

lloguer.

La variable "Moblat" presenta un coeficient de 41,13, mostrant que les propietats
moblades tenen una renda de lloguer major. Aquest resultat és altament significatiu,

destacant que I'estat de moblat és un atractiu considerable per als arrendataris.

Les variables relacionades amb l'estat i les reformes recents també mostren coeficients
positius. El coeficient per a l'estat de la propietat és 45,95, indicant que propietats en
millor estat tenen rendes de lloguer més altes. Aquest resultat és altament significatiu,
de la mateixa manera, el coeficient per a reformes recents és 36,83, la qual cosa

suggereix que propietats recentment renovades també es lloguen a preus més alts.

En resum, la majoria de les variables estudiades tenen un impacte significatiu en la
renda de lloguer. Resultats que varien poc quant a significativitat i valors en introduir-hi
variables de control com la poblacié i I'any de lloguer. Tot i aixd, una variable
independent que agafa més importancia és el TOM ja que trobem que per cada dia que

passa en el mercat, una propietat té un preu de lloguer final de 0,27€ menys de mitjana.

Aquest model ens indica que el 69% de la variabilitat en la renda de lloguer pot ser

explicada per les variables incloses en ell.
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5.2.2 Analisi de factors afectant el TOM

La segona columna, Model (2) de la Taula 2, ens proporciona els coeficients i
significances de les variables que afecten el temps en el mercat (TOM) de les propietats

de lloguer.

Per a la variable "tecnocasa", el coeficient és 5,41, la qual cosa indicaria que les
propietats gestionades per Tecnocasa romanen més temps en el mercat, a diferéncia
del primer contacti amb els resultats (Taula 1). Veiem que el resultat perd molta
significanga, per tant, podem dir que fetes valdre la resta de variables, les diferéncies en

el TOM no venen donades necessariament pel fet de qui comercialitza I'immoble.

Recordem que Knight (2002), en el seu treball destaca com a determinants del
descompte I'establiment d’'un preu inicial superior al valor real, el TOM, les motivacions
de venda del venedor i les caracteristiques dels habitatges. En el nostre cas, no tenim
indicis clars quant a la resta de variables, ja que descobrim que en general no sén
variables massa significatives per al TOM i que probablement les diferéncies sén

causades per raons alienes a aquest Model.

Tot i aixd, podem destacar quatre variables que si que son significatives i ens ajuden a
entendre el TOM d'un immoble. Quant al nom d'habitacions, el coeficient de -3,09 ens
indica que, a mesura que augmenta el nom d'habitacions, el temps en el mercat
disminueix en 3,09 dies per cada habitacié addicional, la qual cosa podria reflectir una
major demanda o atractiu per propietats amb meés habitacions. Aixi com els immobles

moblats, els quals romandran al mercat 3,11 dies menys.

La renda de sortida seriosa la darrera variable significativa, i tot i que té un valor molt
baix, ens demostra que per cada euro de més en el preu del lloguer, I'immoble passara

0,02 dies més al mercat.

Un cop afegides les variables de control, veiem com les variables més significatives
canvien, i hi destaca sobretot la variable “tecnocasa”, que ens diria que les propietats
gestionades per Tecnocasa romanen significativament més temps en el mercat,
especificament 15,51 dies més que les gestionades per altres immobiliaries. Aquest
resultat és altament significatiu, suggerint que l'estratéegia de comercialitzacié de

Tecnocasa pot no ser tan efectiva per a reduir el temps en el mercat.
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De totes maneres, el model té un R-squared de 0,08, la qual cosa suggereix que només
el 8% de la variabilitat en el temps en el mercat pot ser explicada per les variables
incloses en el model, indicant que altres factors importants no estan capturats en

aquesta analisi.

5.2.3 Analisi de factors afectant el Descompte

El Model (3) de la taula de regressio ens proporciona els coeficients i significances de
les variables que afecten el descompte aplicat (prop) entre el preu de sortida i el preu

de lloguer final de les propietats.

S'observa que, a diferéncia dels estudis de Genesove i Mayer (2001), els quals han
demostrat com a variables inductores al descompte I'estat fisic i el manteniment, en
aquest model la majoria dels resultats no s6n massa significatius quan no s'afegeixen
les variables de control: poblacio i any de lloguer. Sense aquestes variables de control,
els coeficients de diverses caracteristiques de la propietat, com el nombre de banys, la
presencia d'ascensor, I'estat general de la propietat i les reformes recents, no mostren

un impacte clar i significatiu en el descompte aplicat.

No obstant aix0, en incloure les variables de control de poblacié i any de lloguer, es
destaca significativament la variable "tecnocasa". Amb aquestes variables de control,
aquesta es torna altament significativa, indicant que les propietats gestionades per
Tecnocasa tenen un descompte superior en un 2,18% en comparacié amb les
gestionades per una petita immobiliaria. Aixd suggereix que les diferencies en les
estratégies de fixacié de preus i descomptes de Tecnocasa son més evidents quan es
té en compte el context temporal i geografic del mercat immobiliari. Per tant, la inclusio
de les variables de control realg¢a la importancia de "tecnocasa" en la determinacio del

descompte aplicat a les propietats de lloguer.

Recordem estudis com els de Baryla & Ztanpano (1995), que suggereixen que les grans
immobiliaries poden oferir més descomptes per tancar vendes més rapidament. Les
dades del treball donen suport a aquesta afirmacié, mostrant que Tecnocasa, una gran

immobiliaria, ofereix descomptes més grans en comparacié amb Gavimmo .

Finalment, cal destacar que el model ens suggereix que només el 5% de la variabilitat
en el descompte aplicat pot ser explicada per les variables incloses en el model, indicant

que altres factors importants no estan capturats en aquesta analisi.
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5.3. Analisi dels models de regressié amb variables d’interaccio

Taula 3: Models de regressié amb variables d'interaccié

Variables (4) (5) (6)

rentadealquiler TOM Prop
tecnocasa 397,52 1479,01 30,77 1,54 0,2585 0,6236 **
N° habitacions 117,85 *** 77,28 *** 3,18 1,93 -0,0035 -0,0007
Superficie en m2 utils 8,83 *** 11,68 *** 0,18 0,09 0,0000 -0,0001
Any de construccié -0,48 0,05 -0,03 -0,02 0,0002 0,0003 **
Lloguer amb parking 198,62 *** 134,21 *** -0,11 3,83 0,0010 0,0028
Moblat 52,35 ** 160,55 *** -2,65 -8,01 -0,0085 * -0,0009
Algada habitatge -17,29 *** -12,31 ** -1,05 -1,00 0,0008 -0,0002
N° de banys 263,14 *** 221,63 *** -15,88 ** -19,87 ***  .0,0050 -0,0059
Ascensor 0,34 14,97 -6,72 -5,95 0,0114 ** 0,0050
Estat 532,78 *** 602,46 *** -0,55 0,49 -0,0080 -0,0091
Reforma recent 168,96 *** 194,02 *** 4,77 3,89 -0,0030 -0,0032
Renta de sortida 0,02 *** 0,03 ***
TOM 0,40 *** 0,40 *** -0,0001 ** -0,0001 ***
Tecnocasa_nhab -118,63 *** -73,02 *** -6,77 -5,10 0,0064 0,0039
Tecnocasa_supdtil -3,30 *** -6,13 *** -0,07 -0,05 -0,0001 -0,0001
Tecnocasa_anyconstr 0,27 -0,22 -0,02 0,00 -0,0001 -0,0003 **
Tecnocasa_ambpk -98,19 *** -39,26 0,61 -3,15 0,0048 0,0030
Tecnocasa_amobl -13,42 -126,06 *** -0,49 4,61 0,0102 ** 0,0021
Tecnocasa_algada 23,02 *** 17,45 *** 0,90 0,78 -0,0016 -0,0007
Tecnocasa_banys -149,82 ***  _121,03 *** 16,42 ** 18,40 ** 0,0023 0,0032
Tecnocasa_ascen 50,13 ** 33,18 6,98 4,19 -0,0127 **  -0,0059
Tecnocasa_estat -488,28 ** -567,58 *** 0,36 -0,91 0,0105 0,0113
Tecnocasa_reformat -131,85 *** 152,19 *** -4,75 -5,25 0,0020 0,0028
Tecnocasa_rentasortida -0,003 0,003
Tecnocasa_TOM -0,41 *** -0,28 ** -0,0001 ***  -0,0001 ***
Control Any NO SI NO Sl NO Sl
Control Poblacié NO SI NO SI NO SI
R-squared 0,74 0,80 0,02 0,05 0,06 0,09

Font: Elaboracié propia a partir de dades de Gavimmo i Tecnocasa

5.3.1 Analisi de factors afectant 'import del lloguer

El Model 4, examina com diverses caracteristiques d'una propietat, aixi com la seva
interaccié amb la variable Tecnocasa, afecten la renda de lloguer final. El coeficient de
'tecnocasa’ és 397,52, cosa que suggereix que, de mitjana, un habitatge comercialitzat
per una gran immobiliaria té un lloguer 397,52 unitats més alt que un comercialitzat per

una petita immobiliaria, encara que aquest resultat no és estadisticament significatiu.

Amb les variables de control d’Any i Poblacié, El coeficient de tecnocasa és 1479.
Aquest resultat continua sense ser estadisticament significatiu, perdo és

considerablement més gran que en el model sense controls.

Aquest mateix model suggereix que per cada habitacié addicional en un habitatge, el
lloguer augmenta de mitjana 77,28 unitats en el model amb controls, una disminuci6 en

comparacio del coeficient anterior de 117,85 unitats. Quan I'habitatge és comercialitzat

Grau en ADE + MKT 24



Centre universitari adscrit a la

Universitat

upf.| Pompeu Fabra Efecte de comercialitzar amb una petita vs. gran immobiliaria

Barcelona

per una gran immobiliaria, I'efecte del nombre d'habitacions sobre el preu del lloguer
disminueix en 73,02 unitats, comparat amb una disminucié de 118,63 unitats en el model
sense controls. Per tant, amb o sense variables de control, veiem com les petites

immobiliaries donen més valor a cada habitacido de més.

Tal i com ens mostrava la anterior regressio, la superficie util de I'habitatge té un impacte
positiu en el lloguer i augmenta de mitjana 8,83 unitats per cada metre quadrat util
addicional. Aquest efecte es redueix en 3,30 unitats quan I'habitatge és comercialitzat
per una gran immobiliaria, indicant que la influencia de la superficie util €s menor en
aquests habitatges. Aquest efecte, sota el control de les variables Any i Poblacio, pateix
un impacte positiu, augmentant de mitjana 11,68 unitats per cada metre quadrat
addicional. Aquest efecte es redueix en 6,13 unitats quan I'habitatge és comercialitzat

per una gran immobiliaria.

Si I'habitatge inclou aparcament, el lloguer augmenta de mitjana 198.62 unitats o en
134.21 unitats amb variables de control. Aquest efecte positiu es redueix
significativament en 98.19 i 39.26 unitats respectivament quan ['habitatge és
comercialitzat per una gran immobiliaria, cosa que indica que el benefici de tenir

aparcament és menys pronunciat en aquests habitatges.

Quan un habitatge esta mobilat, el lloguer augmenta de mitjana 160,55 unitats, una xifra
significativament més gran que les 52,35 unitats del model sense control. Tot i aixo,
l'efecte d'estar moblada en el lloguer disminueix en 126,06 unitats quan I'habitatge és
comercialitzat per una gran immobiliaria, en comparaci®6 amb una reduccid no

significativa en el model anterior, ja que el coeficient de la interaccié no era significatiu.

Per cada planta addicional a l'algada de I'habitatge, el lloguer disminueix de mitjana
17,29 unitats, lleugerament superior que la disminucio de 12,31 unitats del model amb
control. Aquest efecte negatiu es converteix en positiu quan I'habitatge és comercialitzat
per una gran immobiliaria, augmentant el lloguer en 23,02 unitats addicionals per cada
planta, en comparaciéo amb les 17,45 unitats del model amb variables de control. Per
tant, les petites immobiliaries donen més valor a les plantes més baixes mentre que les

grans en donen mes als pisos amb més al¢ada.

Cada bany addicional en un habitatge incrementa el lloguer a 263.14 unitats. Aquest
increment es redueix en 149.82 unitats quan I'habitatge és comercialitzat per una gran

immobiliaria, suggerint que I'impacte del nombre de banys és considerablement menor
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en aquests habitatges. En canvi, afegint-hi les variables de control, veiem com aquest
efecte es redueix. Cada bany addicional en un habitatge incrementa el lloguer a 221.63
unitats, i es redueix en 121.03 unitats quan I'habitatge és comercialitzat per una gran

immobiliaria.

Si I'nabitatge esta en bon estat, el lloguer augmenta de mitjana 532.78 unitats. Aquest
efecte positiu es redueix en 488.28 unitats quan I'habitatge és comercialitzat per una
gran immobiliaria, cosa que suggereix que el bon estat de I'habitatge té un impacte
menor en el lloguer en comparaci6 amb habitatges comercialitzats per petites
immobiliaries. De nou, en afegir-hi el control per Any i Poblacio, Si I'habitatge esta en
bon estat, el lloguer augmenta de mitjana 602.46 unitats i es redueix en 567.58 unitats

quan I'habitatge és comercialitzat per una gran immobiliaria.

Quan I'habitatge ha estat reformat recentment, el lloguer augmenta de mitjana 194.02
unitats, en comparacié amb les 168.96 unitats del model sense variables de control. Tot
i aix0, aquest increment es redueix en 152.19 unitats quan I'habitatge és comercialitzat
per una gran immobiliaria, davant una reduccio de 131.85 unitats en el model anterior,

indicant que les reformes recents tenen un menor impacte en aquests habitatges.

Quant al TOM, veiem com per cada dia que passa, suposa de mitjana un preu del lloguer
de 0,40€ més. Aquest increment es redueix en 0,28 unitats quan I'habitatge és
comercialitzat per una gran immobiliaria, comparat amb 0,41 unitats en el model sense

controls, cosa que suggereix que la influeéncia del TOM és menor en aquests habitatges.

En resum, els efectes positius de caracteristiques addicionals (com el nombre
d'habitacions, la superficie util, I'aparcament, el bon estat i les reformes recents)
tendeixen a ser menors en habitatges comercialitzats per grans immobiliaries en
comparacio amb els habitatges comercialitzats per petites immobiliaries. Incorporar les
variables de control (Any de lloguer i Poblacio) ha afectat els coeficients de diverses
variables, en alguns casos reduint-ne la magnitud dels efectes. La diferéncia en el
lloguer base per a habitatges comercialitzats per grans immobiliaries ha augmentat
notablement (1479.01 unitats davant de 397.52 unitats), encara que segueix sense ser
estadisticament significatiu. Les interaccions mostren que l'efecte addicional de les
caracteristiques especifiques de I'habitatge (com el nombre d'habitacions, superficie util,
i estat) és menor quan I'habitatge és comercialitzat per una gran immobiliaria, suggerint

que les grans immobiliaries donen un menor valor afegit a les caracteristiques
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especifiques de I'habitatge en termes relatius, fins i tot en controlar per any de lloguer i

poblacio.

5.3.2 Analisi de factors afectant el TOM

En el Model 5 de regressio, s'observa que hi ha pocs resultats estadisticament
significatius, cosa que suggereix que moltes de les variables incloses no tenen un
impacte clar en el TOM. El coeficient de determinacié (R-squared) és de 0,02 en el
primer model, indicant que només el 2% de la variabilitat al TOM es pot explicar per les
variables del model. En incloure les variables de control (Any de lloguer i Poblacid), I'R-
squared augmenta lleugerament a 0,05, suggerint que aquests factors addicionals
nomeés incrementen marginalment la capacitat explicativa del model, assolint un 5% de
la variabilitat explicada. Aixo reforga la idea que altres factors no considerats en el model

poden estar influint significativament en el temps que els habitatges romanen al mercat.

Tot i aix0, cal destacar que coeficient de 'tecnocasa' és 30,77, cosa que suggereix que,
de mitjana, un habitatge comercialitzat per una gran immobiliaria t¢ un TOM (Temps al
Mercat) 30.77 dies més alt que un habitatge comercialitzat per una petita immobiliaria,
encara que aquest resultat no és estadisticament significatiu. En afegir-hi les variables
de control, disminueix de manera que un habitatge comercialitzat per una gran
immobiliaria t¢ un TOM de tan sols 1.54 dies més alt que un habitatge comercialitzat per
una petita immobiliaria, encara que aquest resultat segueix sense ser estadisticament

significatiu.

Per cada bany addicional en un habitatge, el TOM disminueix de mitjana 15, 88 dies o
bé 19,87 dies en afegir les variables de control, resultats que son estadisticament
significatius. Tot i aixd, aquest efecte canvia quan I'habitatge és comercialitzat per una
gran immobiliaria, augmentant el TOM en 18,40 dies addicionals. Aix0 suggereix que,
mentre que els banys addicionals redueixen el temps al mercat per als habitatges
comercialitzats per petits immobiliaris, s'observa per als habitatges comercialitzats per

grans immobiliaries I'efecte és molt més neutre.

Cada unitat addicional a la renta de sortida augmenta el TOM en 0,02 dies, la qual cosa
és estadisticament significativa. Tot i aix0, la interaccio entre “tecnocasa’ i la renda de
sortida no és significativa, indicant que aquest efecte no varia significativament entre

grans i petites immobiliaries. El coeficient de la renta de sortida és positiu i significatiu
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en tots dos models, pero l'efecte és lleugerament més gran en el model amb control
(0,03 dies davant de 0,02 dies).

En resum, els habitatges comercialitzats per grans immobiliaris tendeixen a romandre
més temps al mercat, encara que aquest efecte no és estadisticament significatiu. Les
interaccions mostren que I'impacte de les caracteristiques especifiques, com el nombre
de banys, pot variar depenent de si I'habitatge és comercialitzat per una gran o una
petita immobiliaria. En particular, els banys addicionals tendeixen a reduir el temps al
mercat per a les petites immobiliaries, perd aquest efecte es neutralitza per a les grans
immobiliaries. Incorporar les variables de control (Any de lloguer i poblacid) ha reduit la
magnitud de diversos efectes, destacant la importancia d'aquests factors en I'analisi del

temps al mercat.

5.3.3 Analisi de factors afectant el Descompte

En Model 6 de regressio, s'observa que hi ha pocs resultats estadisticament
significatius, cosa que suggereix que moltes de les variables incloses no tenen un
impacte clar en el descompte del preu de lloguer. El coeficient de determinacié (R-
squared) és de 0,06 en el primer model, indicant que només el 6% de la variabilitat en
el descompte es pot explicar per les variables del model. En incloure les variables de
control (Any de lloguer i Poblacid), el R-squared augmenta lleugerament a 0,09,
suggerint que aquests factors addicionals incrementen marginalment la capacitat
explicativa del model, assolint un 9% de la variabilitat explicada. Aixo reforca la idea que
altres factors no considerats al model poden estar influint significativament en el

descompte del preu de lloguer.

El coeficient de 'tecnocasa' és 0.2585, cosa que suggereix que, de mitjana, un habitatge
comercialitzat per una gran immobiliaria tindria un descompte menor en 0.2585 unitats
en el preu de que un habitatge comercialitzat per una petita immobiliaria, encara que

aquest resultat no és estadisticament significatiu.

Quan un habitatge esta moblat, el descompte en el preu de lloguer augmenta de mitjana
0.0085 unitats (0,85%). Tot i aixd, aquest efecte canvia quan I'habitatge és comercialitzat
per una gran immobiliaria, disminuint el descompte en 0.0102 unitats (1,02%). Aixo
suggereix que, mentre estar moblat generalment augmentaria el descompte en el preu
de lloguer, aquest efecte s'inverteix per als habitatges comercialitzats per grans

immobiliaries, disminuint lleugerament el descompte.
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La preséncia d'un ascensor disminueix el descompte en el preu de lloguer de mitjana
0.0114 unitats (1,14%). Aquest efecte positiu augmenta en 0.0127 unitats (1,27%) quan
I'habitatge és comercialitzat per una gran immobiliaria, cosa que suggereix que l'impacte

de tenir un ascensor és menor als habitatges comercialitzats per grans immobiliaries.

Cada unitat addicional al TOM (Temps al Mercat) augmenta el descompte en 0.0001
unitats (0,01%), i aquest resultat és altament significatiu. La interaccié entre “tecnocasa’
i el TOM no és significativa, indicant que aquest efecte no varia significativament entre

grans i petites immobiliaries.

En afegir-hi les variables de control, el coeficient de tecnocasa és 0.6236, indicant que
un habitatge comercialitzat per una gran immobiliaria t¢ un descompte en el preu de
lloguer un 62,36% inferior que un habitatge comercialitzat per una petita immobiliaria, i

aquest resultat és estadisticament significatiu.

L'any de construccio disminueix el descompte en el preu de lloguer de mitjana 0.0003
unitats (0,03%), resultat que és estadisticament significatiu. Tot i aixd, la interaccié entre
tecnocasa i I'any de construccié també és significativa i negativa (-0.0003), suggerint
que per als habitatges comercialitzats per grans immobiliaries, I'impacte negatiu de I'any

de construccié en el descompte es torna practicament nul.

Cada unitat addicional al TOM (Temps al Mercat) augmenta el descompte en 0.0001
unitats (0,01%), i aquest resultat és altament significatiu. La interaccié entre tecnocasa
i el TOM també és significativa i negativa (-0.0001), indicant que per als habitatges
comercialitzats per grans immobiliaris, I'impacte del TOM en el descompte és un 0,01%

més gran.

En resum, en comparar els dos models, s’observa que la inclusio de les variables de
control (Any de lloguer i Poblacié) ha incrementat la magnitud i la significanga de
diversos coeficients. En el model sense control, tecnocasa no era significatiu, mentre
que en el model amb control es torna significatiu, indicant que les grans immobiliaries

aplicarien menys descomptes base.
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6. Conclusions

En aquest treball examinem les diferéncies en els preus de sortida i finals aixi com el
TOM i el descompte en la comercialitzacié d'un immoble per llogar per part d'una petita

0 una gran immobiliaria.

Les troballes del treball reforcen les conclusions d'estudis anteriors sobre l'impacte dels
intermediaris en els preus i els temps al mercat. Baryla & Ztanpano (1995) i Montalvo &
Raya (2022) assenyalen que les estrategies de les immobiliaries poden influir
notablement en el TOM i els descomptes aplicats, cosa que també s'observa als

resultats del treball.

Donats els resultats als quals s'ha arribat, podem confirmar, quant a les rendes de
sortida, que a diferéncia del que s'esperava préviament, una petita immobiliaria com
Gavimmo té preus de sortida més alts que Tecnocasa. Aixo podria venir esbiaixat per la

localitzacié de Gavimmo tot i haver acotat la variable "poblacio”.

D'altra banda, els nostres resultats suggereixen que tot i que el TOM, a trets generals,
sigui superior en petites immobiliaries, si es realcen la resta de variables com les
caracteristiques del pis, podem veure que realment, I'efecte és el contrari. Segons el
que ha desvelat el model de regressio, ens trobem que les grans immobiliaries tenen un
efecte negatiu sobre el TOM, suposant un major temps per a llogar un immoble.
Significant doncs que, probablement, les grans immobiliaries tinguin major facilitat a
I'hora de captar propietats amb caracteristiques atractives, i per aquesta ra es venguin

amb major velocitat, independentment de la seva estratégia de vendes.

Quant a la tercera hipotesi inicial, els resultats ens mostren com efectivament, els
immobles publicats per una gran immobiliaria tenen majors descomptes tot i no ser
massa significants quant a valor. D'igual manera, podem de nou afirmar que, segons els
resultats presentats, com més temps estan les propietats ofertes al mercat, més

tendéncia hi ha al descompte, tot i que sigui un percentatge poc significatiu.

A tot aix0, en generar les variables amb interaccié amb la variable tecnocasa, I'analisi
ha revel-lat que les grans immobiliaries tendeixen a donar un menor valor addicional a
caracteristiques especifigues com el nombre d'habitacions i la superficie util. En
contrast, les petites immobiliaries son més efectives a afegir valor a les caracteristiques

individuals de l'immoble i a reduir el temps al mercat.
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Com a persona que es dedica al sector, aquesta analisi m'ajuda a entendre com les
diferents caracteristiques de les propietats i les estratégies de fixacié de preus influeixen
en el descompte aplicat i el temps en el mercat. D'aquesta manera em puc centrar en la
captacio de propietats amb aquestes caracteristiques més cercades i aconseguir una

millor eficiéncia en la meva feina.

Aquesta analisi és també interessant de cara als inversors immobiliaris. La informacio
suggereix que les propietats gestionades per una petita immobiliaria no sols mantenen
descomptes menors siné que també tenen estrategies de fixacié de preus que poden
ser més estables a llarg termini. Com a inversor, treballar amb una agéncia que
demostra ser efectiva a mantenir els valors de les propietats podria ser una decisio
prudent. A més, la inclusi6é de variables de control com la poblacié i I'any de lloguer
ressalta la importancia de considerar el context temporal i geografic en prendre

decisions d'inversio.

En termes de limitacions, cal destacar, en primer lloc, que aquest treball cercava també
determinar els mateixos models per al mercat de compravenda. Sens dubte és la més
gran limitacié, ja que per falta d'operacions per part de Gavimmo, no s'ha pogut

desenvolupar.

D'altra banda, cal destacar que en aquest treball s'extrapola les estratégies de Gavimmo
i Tecnocasa a un ambit més genéric. Hem de tenir en compte que no totes les
immobiliaries, per rad de la seva dimensid, actuaran d'igual manera. Per tant, per
properes investigacions seria adient trobar més immobiliaries i de diferents poblacions

disposades a compartir les seves xifres i aixi poder extrapolar-ne més els resultats.

Es per aixd que donades les limitacions anteriors, s'obre un ventall de possibilitats a
I'nora de continuar amb la investigacio en aquest sector. Sera interessant observar si
els resultats es comporten d'igual manera al mercat de I'habitatge en propietat, aixi com
ampliar-ne les fronteres i afegir més poblacions que no només Barcelona i zona

costanera del Baix Llobregat i Garraf.
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8. Annexos

ANNEX 1: Analisi preliminar de resultats sobre Vendes

Per tal de fer una primera aproximacié cap a un model més complert i explicatiu, s'inicia
l'obtencié de resultats amb un estudi basic sobre les vendes de Tecnocasa (gran
immobiliaria) i Gavimmo (petita immobiliaria) els anys 2021 i 2022. En aquest primer
testatge, s'analitzen les mitjanes i desviacions de les 3 variables en qué més s'incidira

durant aquest document: Preu, TOM i Descompte.

Taula 1: Dades basiques sobre les vendes de Gavimmo Real Estate (2021-2022)

Vendes: 21 Mitjana Desv. Tipica

Preu Sortida 535.576,91 € 326590,0
Preu Venda 496.076,90 € 288007,7
Descompte - 39.500,01 € 51423,7
TOM 210,57 222,2

Font: Elaboracié propia a partir de dades de Gavimmo

A simple vista, les dades revelen que la mitjana de preus de sortida i de venda de
Gavimmo és molt alta, rondant en els dos casos els 500.000 €. Els descomptes en les
operacions tancades els anys 2021 i 2022 és de prop de 40.000 € de mitjana, donada
sobretot pel descompte en operacions de xifres elevades. Finalment, la mitjana de temps

que perduren les propietats al mercat és de 210,57 dies, és a dir, poc més de set mesos.

La desviacié tipica és una mesura de dispersié que mostra quant es desvien les
observacions respecte a la mitjana del conjunt. En aquest context, un valor de desviacio
tipica de 326.590 en les dades de preu de sortida dels habitatges al mercat, suggereix
que els preus de sortida dels habitatges varien significativament al voltant de la mitjana
del conjunt de dades. El mateix es pot concloure en els preus de venda, en qué la
desviaci6é és de 288.007,7. Si s'extreuen les dades directament de la base de dades,
s'observen preus de sortida des d'1.295.000€ fins a 180.000 € i preus de venda des
d'1.200.000¢€ fins a 175.000 € el qual justifica aquests resultats.

Quant al descompte i el TOM, tot i que els resultats de la desviacié estandard és
significativament inferior als dos anteriors, es revela de nou que tant el descompte en

les operacions de Gavimmo com el TOM de les propietats varien molt significativament
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entre elles i al voltant de la mitjana. S'observen descomptes de 0 € fins a 225.000 € i
TOM de 22 a 547 dies (1 any i 6 mesos).

Taula 2: Dades basiques sobre les vendes de Tecnocasa (2021-2022)

Vendes: 3666 Mitjana Desv. Tipica

Preu Sortida 153.134,61 € 92747,6
Preu Venda 141.344,09 € 86335,0
Descompte - 11.790,52 € 14484,4
TOM 125,05 91,7

Font: Elaboracié propia a partir de dades de Tecnocasa

Quant a les dades de Tecnocasa, en primera instancia ressalta que els preus de sortida
i venda son, de mitjana, molt inferiors als de Gavimmo, en trobar-se al voltant dels
150.000 €. El volum de descompte esta al voltant dels 12.000 € de mitjana. TOM es

troba en els 125 dies, poc més de quatre mesos.

Quant a les desviacions tipiques, es revela la mateixa situacié en els preus de sortida i
de venda, ja que els valors son elevats (tot i que no tant com en el cas de Gavimmo),
suggerint que els preus de sortida dels habitatges varien significativament al voltant de
la mitjana de les dades. Tornant a les bases de dades, hi ha preus de sortida des de
12.900 € fins a 885.000 € i preus de venda de 12.000 € fins a 885.000 € suposant
descomptes de 235.000 € fins a preus de venda 500 € superiors als de sortida. Aquests
descomptes, tal com mostra el resultat de la desviacio tipica, varien significativament al

voltant de la mitjana.

Darrerament, ens trobem amb el TOM, el qual es troba en els cent vint-i-cinc dies, poc
més de quatre mesos i té una desviacio tipica prou baixa en comparacio a la resta
d'observacions, perd prou alt per significar que el temps que romanen les propietats al
mercat varien molt al voltant de la mitjana. Trobem temps des d'un dia fins a dos anys,

vuit mesos i tretze dies (983 dies).
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Primeres conclusions

Un cop analitzats els primers resultats, es pot comencgar a establir les primeres
conclusions d'aquest model. En primer lloc, es detecta com a diferéncia del que es
preveia al principi (Hipotesi 1), Gavimmo té preus de sortida més alts que Tecnocasa.
S'ha de tenir en compte que Tecnocasa opera a tota Espanya, mentre que Gavimmo en
un territori molt reduit on els preus sén molt alts, per tant, es pot veure esbiaixat per

aquest motiu.

D'altra banda, segons aquest estudi preliminar es pot afirmar que els immobles publicats
per petites immobiliaries tenen tendéncia a estar més temps en el mercat, en concret

uns 85,52 dies de mitjana.

Quant a la tercera hipotesi d'aquest treball: Els immobles comercialitzats per grans
immobiliaries tindran més descompte que aquells publicats per petites immobiliaries,
s'ha d'aprofundir en I'estudi. A priori, sembla que comercialitzar amb Gavimmo suposi
descomptes més alts que comercialitzar amb Tecnocasa. Tot i aixd, donades les

diferéncies de preus de sortida, és necessari afegir-ne aquest factor.

Taula 3: Comparacié dels descomptes en % segons el preu de sortida (2021-2022)

%
Tecnocasa -7,70%
Gavimmo -7,38%

Font: Elaboracié propia a partir de dades de Gavimmo i Tecnocasa

Un cop valorats els preus mitjans de venda al costat del nivell de descompte d'ambdues
empreses, els resultats ens revelen que aquesta hipotesi es confirma. Es pot afirmar
doncs que en general, els immobles comercialitzats per Tecnhocasa tindran

concretament un 0,32% més de descompte que aquells publicats per Gavimmao.

En darrer lloc, i quant a la hipotesi 4, sera necessari aprofundir i establir els models de

regressio i preus hedonics per tal d'arribar a una conclusio precisa.
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